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Abstrak 

This study aims to examine the Value Relevance of Accounting Information on Banking Stock Prices 

listed on the Indonesia Stock Exchange from 2022 to 2024. This study uses an associative research 

approach with population of 27 banks over three years of observation, resulting in 81 research samples 

using the saturated sampling method. Data analysis was performed using multiple linear regression 

analysis with the analysis technique of the Statistical Product and Service Solutions (SPSS) program 

version 25. The results of this study indicate that in the ohlson model, book value per share has a 

significant effect on stock prices with a significance value of 0,033 while earnings per share does not 

have a significant effect on stock prices with significance value of 0,246. The extended ohlson model 

through the addition of financial performance variable shows that net profit margin and current ratio 

have a significant effect on stock prices with a significance value of 0,000 each. Net profit margin is the 

most dominant variable in influencing stock prices with a calculated t value of 4,955. These finding 

indicate that not all accounting information has the same relevance in influencing investor decisions in 

the capital market. Therefore it is recommended to not only consider the Ohlson model but also to 

consider the company’s financial performance more comprehensively in making investment decisions. 
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PENDAHULUAN 

Harga saham (Stock Price) merupakan 

indikator penting yang mencerminkan 

penilaian investor terhadap kinerja dan 

prospek perusahaan di pasar modal.  

Perubahan stock price dapat mempengaruhi 

keputusan ekonomi investor dalam 

menentukan pilihan investasinya. Menurut 

(Segara & OJK, 2019) stock price 

mengandung informasi terkait aktivitas 

investasi yang mencerminkan kondisi pasar 

dan kinerja perusahaan sehingga menjadi 

dasar bagi investor dalam pengambilan 

keputusan investasi. Dengan demikian, stock 

price menunjukkan adanya relevansi nilai 

informasi akuntansi karena informasi yang 

disajikan perusahaan dapat mempengaruhi 

penilaian investor terhadap kinerja dan 

prospek perusahaan. Fenomena tersebut juga 

terlihat pada sektor perbankan di Indonesia 

yang menunjukkan perbedaan perkembangan 

stock price pada masing-masing kelompok 

bank selama periode 2022–2024 yang dapat 

dilihat pada Gambar 1. 

 
Gambar 1. The Growth of Banking Stock Price 

Berdasarkan grafik perkembangan 

stock price perbankan periode 2022–2024, 

kelompok bank BUMN memiliki rata-rata 
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harga saham tertinggi dibandingkan 

kelompok bank lainnya. Bank BUMN dan 

bank swasta besar mengalami peningkatan 

harga saham pada tahun 2023, namun 

kembali menurun pada tahun 2024. 

sementara itu, bank digital cenderung 

mengalami penurunan harga saham, 

sedangkan bank menengah menunjukkan 

peningkatan secara berturut-turut selama 

periode penelitian. Perbedaan pergerakan 

stock price tersebut menunjukkan bahwa 

respons investor terhadap informasi keuangan 

dan kinerja masing-masing kelompok bank 

masih cenderung berfluktuatif. 

Respon investor tersebut dipengaruhi 

oleh informasi yang dimiliki perusahaan 

khususnya informasi akuntansi yang 

tercermin dalam laporan keuangan 

(Puspitaningtyas, 2015). Informasi akuntansi 

yang berkualitas dan relevan  menjadi salah 

satu dasar penting bagi investor dalam 

menilai kinerja perusahaan serta sebagai alat  

dalam pengambilan keputusan investasi. 

Informasi akuntansi tersebut terdiri dari 

earnings per share (EPS), book value per 

share (BVPS) yang tercantum dalam Model 

Ohlson. 

Menurut (Durán Vázquez et al., 2007) 

bahwa relevansi nilai akuntansi terhadap 

harga saham bisa diukur dengan 

menggunakan model ohlson yang terdiri dari 

earnings per share (EPS) dan book value per 

share (BVPS). Dalam model tersebut BVPS 

menunjukan bahwa investor cenderung lebih 

mempercayai posisi keuangan bersih 

perusahaan terutama pada pasar berkembang 

seperti meksiko sehingga BVPS itu sendiri 

digunakan sebagai instrument evaluasi yang 

berbasis akuntansi yang mencerminkan nilai 

buku ekuitas perusahaan. Nilai ini diperoleh 

dengan membagi total ekuitas perusahaan 

dengan jumlah saham beredar sementara itu  

EPS merupakan representasi manfaat 

ekonomi dari perusahaan selama satu periode 

yang digunakan investor untuk menilai 

prospek perusahaan di masa depan melalui 

laba bersih perusahaan yang dialokasikan 

pada setiap lembar saham beredar sehingga 

mencerminkan kemampuan perusahaan 

dalam menghasilkan keuntungan bagi 

pemegang saham.  

Selain model ohlson, teori sinyal juga 

menjelaskan hubungan antara informasi 

akuntansi dan stock price. Menurut (Bafera & 

Kleinert, 2023) perusahaan memberikan 

sinyal kepada investor melalui informasi 

keuangan untuk mengurangi asimetri 

informasi dan membantu dalam pengambilan 

keputusan investasi. Dalam penelitian ini, 

sinyal tersebut tercermin melalui net profit 

margin (NPM) dan current ratio (CR) yang 

digunakan investor untuk menilai 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 

laba dan memenuhi kewajiban jangka pendek 

sehingga dapat mempengaruhi stock price. 

Menurut (Weygandt et al., 2019) Net 

profit margin merupakan rasio profitabilitas 

untuk mengukur kemampuan perusahaan 

dalam menghasilkan laba bersih dari 

penjualan sedangkan current ratio adalah 

rasio likuiditas untuk menilai kemampuan 

perusahaan memenuhi kewajiban jangka 

pendek melalui aset lancar. Menurut 

(Sandiawati & Hidayati, 2023b; Fitriano & 

Meiffa Herfianti, 2021) menunjukkan bahwa 

semakin tinggi nilai NPM maka semakin baik 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 

laba bersih sehingga memberikan sinyal 

positif kepada investor dan berpotensi 

meningkatkan stock price. .Namun hasil 
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berbeda ditemukan oleh (Sutriyadi, 2023) 

yang menyatakan bahwa peningkatan NPM 

justru diikuti penurunan stock price karena 

investor juga mempertimbangkan faktor lain 

seperti prospek pertumbuhan dan risiko 

bisnis perusahaan.  

Menurut (Putra et al., 2021), current 

ratio (CR) berpengaruh positif terhadap stock 

price perbankan karena menunjukkan 

kemampuan perusahaan dalam memenuhi 

kewajiban jangka pendeknya . Kondisi 

tersebut memberikan sinyal positif kepada 

investor untuk berinvestasi sehingga dapat 

meningkatkan permintaan saham dan 

berdampak pada kenaikan stock price. Hasil 

ini sejalan dengan penelitian (Ratna Sari et 

al., 2024) yang menyatakan bahwa tingkat 

likuiditas yang baik mencerminkan stabilitas 

pendanaan operasional perusahaan dan 

mampu meningkatkan kepercayaan investor 

terhadap perusahaan. 

Dengan demikian informasi akuntansi 

yang  berkualitas memiliki relevansi nilai 

karena dapat mempengaruhi penilaian 

investor terhadap prospek dan kinerja 

perusahaan termasuk pada sektor perbankan 

yang berperan penting dalam perekonomian. 

Industri perbankan sangat bergantung pada 

tingkat kepercayaan masyarakat serta 

stabilitas kondisi ekonomi sehingga kualitas 

informasi akuntansi menjadi faktor penting 

dalam pengambilan keputusan investasi. 

Namun terdapat beberapa fenomena empiris 

yang menunjukkan ketidaksesuaian antara 

kinerja keuangan perusahaan dengan 

pergerakan stock price di pasar modal . 

Menurut (Laylia & Munir, 2022),  

NPM dan CR tidak berpengaruh terhadap 

stock price yang menunjukkan bahwa tidak 

semua informasi akuntansi memiliki 

pengaruh yang sama terhadap penilaian 

investor di pasar modal. Perbedaan hasil 

penelitian tersebut menunjukkan masih 

adanya research gap terkait pengaruh 

informasi akuntansi terhadap stock price, 

khususnya pada sektor perbankan. Selain itu 

dalam praktiknya masih terdapat perusahaan 

yang menyajikan informasi keuangan tidak 

sesuai dengan kondisi sebenarnya sehingga 

menurunkan kepercayaan investor.  

Kasus pada PT. Indofarma Tbk, 

menunjukkan adanya indikasi penyimpangan 

dan manipulasi pengelolaan keuangan berupa 

dugaan transaksi fiktif dan penyajian laporan 

keuangan yang tidak mencerminkan kondisi 

perusahaan sebenarnya (BPK Kaltim, 2024) 

selain itu menurut (Indriawati, 2025) kasus 

eFishery juga diduga melakukan 

penggelembungan pendapatan yang 

menimbulkan keraguan investor terhadap 

kredibilitas laporan keuangan perusahaan.  

Kondisi tersebut menunjukkan bahwa 

kualitas dan kredibilitas informasi akuntansi 

masih menjadi perhatian penting dalam 

mempengaruhi keputusan investasi dan 

penilaian stock price perusahaan 

Fenomena di atas menunjukkan bahwa 

informasi akuntansi yang tidak relevan dapat 

menyebabkan kesalahan pengambilan 

keputusan investor dalam berinvestasi serta 

menurunkan efisiensi pasar modal. Oleh 

karena itu, penelitian ini bertujuan untuk 

menguji value relevance dengan ohlson 

model dengan menganalisis pengaruh 

earnings per share dan book value per share 

terhadap stock price pada perbankan 

konvensional yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. Selain itu penelitian ini juga 

menguji value relevance dengan extended 

ohlson model dengan mengananalisis 
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pengaruh net profit margin, dan current ratio 

terhadap stock price pada perbankan 

konvensional yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia.  

 

METODE 

Metode Penelitian ini menggunakan 

tipe penelitian kausal dengan pendekatan 

kuantitatif. Populasi penelitian berjumlah 27 

perusahaan perbankan konvensional yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

periode 2022–2024. Teknik penarikan sampel 

menggunakan sampel jenuh sehingga 

keseluruhan populasi yang berjumlah 27 

perusahaan perbankan konvensional dalam 

kurun waktu tiga tahun digunakan sebagai 

sampel sehingga total sampel berjumlah 81 

sampel. Jenis data yang digunakan yaitu data 

sekunder yang diperoleh berupa laporan 

tahunan dan data harga saham yang diperoleh 

dari  BEI,  https://www.idx.co.id.  

Pengujian hipotesis dilakukan 

menggunakan analisis regresi linier berganda 

dengan bantuan SPSS versi 25 sebab mampu 

mengidentifikasi arah dan besarnya pengaruh 

masing – masing variabel independen 

terhadap variabel dependen selain itu metode 

ini dinilai lebih sesuai dibandingkan metode 

lain. Variabel penelitian meliputi earnings 

per share, book value per share, net profit 

margin, dan current ratio sebagai variabel 

independen serta stock price sebagai variabel 

dependen.  

Berikut uraian definisi operasional 

variabel penelitian: 

1. Earnings Per Share (EPS) (X₁) 

Earnings Per Share (EPS) merupakan 

rasio keuangan yang menunjukkan besarnya 

laba bersih yang diperoleh perusahaan untuk 

setiap lembar saham yang beredar. Rasio ini 

digunakan untuk mengukur kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan keuntungan 

yang dapat dinikmati oleh pemegang saham. 

Semakin tinggi nilai EPS, semakin besar laba 

yang diperoleh pemegang saham per lembar 

saham yang dimiliki. EPS dihitung 

menggunakan rumus:  

𝐸𝑃𝑆 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑏𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 

2. Book Value Per Share (BVPS) (X₂) 

Book Value Per Share (BVPS) 

merupakan rasio yang menggambarkan nilai 

kekayaan bersih perusahaan yang menjadi 

hak pemegang saham untuk setiap lembar 

saham yang beredar. Rasio ini mencerminkan 

nilai buku saham perusahaan berdasarkan 

total ekuitas yang dimiliki. Semakin tinggi 

nilai BVPS, semakin besar nilai aset bersih 

yang mendukung setiap lembar saham. BVPS 

dihitung dengan rumus: 

𝐵𝑉𝑃𝑆 =  
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑒𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 

3. Net Profit Margin (NPM) (X₃) 

Net Profit Margin (NPM) merupakan 

rasio profitabilitas yang digunakan untuk 

mengukur kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba bersih dari penjualan 

setelah dikurangi seluruh biaya operasional, 

bunga, dan pajak. Rasio ini menunjukkan 

tingkat efisiensi perusahaan dalam mengelola 

kegiatan operasionalnya untuk memperoleh 

keuntungan. Semakin tinggi nilai NPM, 

semakin baik kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba bersih. NPM dihitung 

menggunakan rumus: 

𝑃𝑀 =  
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑠𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑏𝑢𝑛𝑔𝑎 𝑑𝑎𝑛 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘𝑘

𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛
 

4. Current Ratio (CR) (X₄) 

Current Ratio (CR) merupakan rasio 

likuiditas yang digunakan untuk menilai 

kemampuan perusahaan dalam memenuhi 

http://jurnal.jomparnd.com/index.php/jk
https://www.idx.co.id/


Vol. 5. No. 2 Juni 2026 
e-ISSN: 2828-8858  p-ISSN: 2829-0011 

 

JUEB: Jurnal Ekonomi dan Bisnis 

http://jurnal.jomparnd.com/index.php/jk                   

 

  

134 
 

 

 

 

kewajiban jangka pendek atau utang 

lancarnya dengan menggunakan aset lancar 

yang dimiliki. Rasio ini memberikan 

gambaran mengenai tingkat likuiditas 

perusahaan. Semakin tinggi nilai CR, 

semakin baik kemampuan perusahaan dalam 

melunasi kewajiban jangka pendeknya. 

Current Ratio dihitung dengan rumus: 

𝐶𝑅 =  
𝐴𝑠𝑒𝑡 𝑙𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟

𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔 𝑙𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 

5. Stock Price (SP) (Y) 

Stock Price (SP) atau harga saham 

merupakan nilai suatu saham yang terbentuk 

di pasar modal akibat adanya interaksi antara 

permintaan dan penawaran dari para investor. 

𝑆𝑃 = 𝐶𝑙𝑜𝑠𝑖𝑛𝑔 𝑝𝑟𝑖𝑐𝑒. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Analisis Statistik Deskriptif 

Tabel 1. Hasil Analisis Deskriptif 

 

Berdasarkan tabel 1, variabel EPS  nilai 

mean lebih besar dibandingkan standar 

deviasi menunjukan bahwa data EPS 

sebagian besar sama dan penyebaran data 

tidak terlalu tinggi. Hal ini menandakan 

bahwa kemampuan perbankan dalam 

menghasilkan laba persaham cenderung 

stabil. Pada variabel BVPS standar 

deviasinya lebih kecil dibandingkan dengan 

nilai mean yang menunjukan bahwa data 

BVPS tingkat penyebarannya rendah. Yang 

artinya nilai buku per saham pada perbankan 

relative stabil dan tidak mengalami 

perbedaan yang terlalu signifikan antar 

perbankan. 

Untuk variabel CR datanya juga relatif 

homogen yang berarti kemampuan perbankan 

dalam memenuhi kewajiban jangka 

pendeknya cenderung stabil dan tidak 

mengalami fluktuasi yang besar selama kurun 

waktu tiga tahun. Sementara itu, variabel 

harga saham nilai meannya lebih besar 

dibandingkan dengan tingkat penyebaran data 

yang rendah. Kondisi ini ini menunjukan 

bahwa pergerakan harga saham perbankan 

tidak mengalami perbedaan yang terlalu 

besar. 

Uji Asumsi Klasik 

1. Uji Normalitas 

Untuk uji kolmogorov-smirnov 

diketahui nilai t sig sebesar 0,200 sehingga 

data  berdistribusi normal dan memenuhi 

persyarat untuk analisis koreliasi karena 

0,200 ˃ 0,05. 

2. Uji Multikolinearitas 

Tabel 2. Hasil Uji Multikolinearitas 

Ket EPS BVPS NPM CR 

Tolerance 0,271 0,414 0,419 0,583 

VIF 3,695 2,418 2,386 1,716 

Dari tabel 2 seluruh variabel memiliki 

nilai tolerance ˃ 0,10 dan nilai VIF ˂ 10 

sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak 

terjadi masalah multikolinearitas.  

3. Uji Heteroskedastisitas 

Tabel 3. Hasil Uji Heteroskedastisitas 

 

Berdasarkan tabel 3 titik-titik menyebar 

secara acak diatas dan di bawah sumbu Y, 

sehingga tidak terjadi Heteroskedastisitas. 

4. Uji Autokorelasi 

Untuk uji autokorelasi diketahui bahwa 

nilai Durbin Watson yaitu 1,852 lebih besar 
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dari batas atas (dU) yakni 1.7438 dan kurang 

dari (4-du) 4-1.7483 = 2.2517. dU < d < (4-

dU) maka dapat disimpulkan bahwa tidak 

terdapat masalah atau gejala autokorelasi. 

Hasil Regresi Linier Berganda 

Tabel 4. Regresi Linier Berganda 

Model B t Sig 

1  (Constant) 31.660 5.218 .000 

EPS -7.005 -1.169 .246 

BVPS 2.653 2.172 .033 

NPM .721 4.955 .000 

CR -4.665 -3.669 .000 

Berdasarkan tabel 4, di atas maka 

persamaan regresi linier berganda sebagai 

berikut :  

SP = 31,660 - 7,005EPS + 2,653BVPS + 

0,721NPM – 4,665 CR+ e 

Nilai konstanta sebesar 31,660 

menunjukkan bahwa ketika variabel EPS, 

BVPS, NPM dan CR berada pada nilai nol 

atau tidak mengalami perubahan, maka SP 

diperkirakan sebesar 31,660. Sementara itu, 

koefisien regresi variabel EPS sebesar -7,005 

mengindikasikan bahwa setiap peningkatan 

satu satuan pada EPS akan menurunkan harga 

saham sebesar 7,005, dengan asumsi variabel 

independen lainnya tetap.  

Adapun koefisien regresi variabel 

BVPS sebesar 2,653 menunjukkan bahwa 

setiap kenaikan satu satuan pada BVPS akan 

meningkatkan harga saham sebesar 2,653, 

dengan asumsi variabel lain tidak berubah. 

Koefisien regresi variabel NPM sebesar 

0,721 menunjukkan bahwa setiap 

peningkatan satu satuan pada NPM akan 

meningkatkan harga saham sebesar 0,721, 

dengan asumsi variabel independen lainnya 

konstan. Sementara itu, koefisien regresi 

variabel CR -4,665 menunjukkan bahwa 

setiap kenaikan satu satuan pada CR akan 

menurunkan harga saham sebesar 4,665.  

Uji Hipotesis (Uji t) 

Berdasarkan hasil uji t, variabel EPS 

memiliki nilai t hitung -1,169 < t tabel 1,665 

dengan signifikansi 0,246 > 0,05, sehingga 

tidak berpengaruh signifikan terhadap SP. 

Sementara itu, BVPS  menunjukkan t hitung 

2,172 > 1,665 dengan signifikansi 0,033 < 

0,05, sehingga berpengaruh signifikan. 

Variabel NPM juga berpengaruh signifikan 

dengan nilai t hitung 4,955 > 1,665 dan 

signifikansi 0,000 < 0,05. Demikian pula, CR 

memiliki t hitung 3,669 > 1,665 dengan 

signifikansi 0,000 < 0,05, yang menunjukkan 

adanya pengaruh signifikan terhadap SP. 

Uji Koefisien Determinasi 

Tabel 5. Uji Koefisien Determinasi (Adjuted R
2
) 

 

Dari hasil tabel 5, diketahui bahwa nilai 

R Square sebesar 0,315. Nilai tersebut 

mengindikasikan bahwa kemampuan variabel 

EPS, BVPS, NPM dan CR menjelaskan 

variabel SP sebesar 31,5% sedangkan sisanya 

sebesar 68,5% ditentukan oleh variabel lain 

di luar model penelitian yang digunakan 

dalam penelitian ini. Variabel lain tersebut 

dapat berupa kondisi makroekonomi, tingkat 

suku bunga, inflasi, sentiment pasar, 

kebijakan perusahaan maupun variabel 

keuangan lainnya. 

Nilai adjusted r square lebih kecil 

dibandingkan R square yang menunjukkan 

adanya penyesuaian terhadap jumlah variabel 

independen yang digunakan. Dengan 

demikian, meskipun model penelitian mampu 

menjelaskan sebagian variasi SP, 

kemampuan penjelasannya masih tergolong 

moderat sehingga variabel diluar model 

memiliki kontribusi yang lebih besar 
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terhadap perubahan SP pada perusahaan 

perbankan yang diteliti 

Value Relevance dengan Ohlson model: 

1. Pengaruh Earnings Per Share terhadap 

Stock Price 

Berdasarkan hasil penelitian, variabel 

earnings per share tidak menunjukkan 

pengaruh yang signifikan terhadap stock 

price. Secara teoritis, EPS merupakan 

indikator yang mencerminkan besarnya laba 

bersih yang diperoleh perusahaan untuk 

setiap lembar saham yang beredar dan 

umumnya digunakan investor sebagai dasar 

pengambilan keputusan investasi. Namun 

dalam praktiknya, EPS tidak selalu menjadi 

faktor utama yang menentukan pergerakan 

SP di pasar modal khususnya pada sektor 

perbankan selama  periode pengamatan tahun 

2022 hingga 2024. Kondisi ini tercermin 

pada fenomena yang terjadi pada beberapa 

perbankan selama periode penelitian. 

Beberapa perbankan yang apabila nilai 

EPSnya mengalami kenaikan ataupun 

penurunan tidak diikuti oleh perubahan SP 

diantaranya ada PT. Bank Bumi Arta, EPS 

meningkat sangat tinggi dari tahun 2022 ke 

tahun 2024 akan tetapi SP justru turun dari 

925 menjadi 600. PT. Bank Mega, Nilai EPS 

relative tinggi namun SP terus menurun dari 

5.275 menjadi 4.130 begitu juga yang terjadi 

pada PT. Bank Mayapada International Tbk, 

EPS relative stabil namun SP terus 

mengalami penurunan selama periode 

penelitian. Hasil penelitian ini menunjukkan 

bahwa investor pada sampel penelitian tidak 

menjadikan EPS sebagai pertimbangan utama 

dalam menentukan keputusan investasi. 

Kondisi ini mengindikasikan bahwa 

pergerakan SP kemungkinan lebih 

dipengaruhi oleh faktor lain seperti kondisi 

makroekonomi, sentimen pasar, kinerja 

keuangan lain, maupun faktor eksternal 

perusahaan.  

Tidak relevannya EPS pada sektor 

perbankan selama periode penelitian dapat 

disebabkan oleh karakteristik industri 

perbankan yang lebih sensitif terhadap 

kondisi ekonomi makro dan kebijakan 

moneter dibandingkan sektor lainnya. Selama 

tahun 2022–2024, sektor perbankan 

menghadapi ketidakpastian ekonomi global, 

tekanan inflasi, fluktuasi tingkat suku bunga, 

dan perubahan kebijakan Bank Indonesia. 

Hal-hal ini mempengaruhi persepsi investor 

terhadap risiko yang ditimbulkan oleh sektor 

perbankan. Investor dalam situasi seperti ini 

cenderung tidak hanya memperhatikan laba 

per saham. Sebaliknya, mereka cenderung 

memperhatikan faktor lain seperti kualitas 

kredit, kecukupan modal, likuiditas, prospek 

pertumbuhan bisnis, dan tingkat kredit 

bermasalah (NPL atau non-performing loan). 

Investor juga melihat laba perbankan lebih 

fluktuatif karena kebijakan pencadangan 

kerugian kredit dan kondisi pasar keuangan, 

sehingga peningkatan EPS mungkin tidak 

direspons dengan baik oleh pasar. 

Temuan bahwa EPS tidak berpengaruh 

terhadap SP sejalan dengan penelitian 

(Farista & Nurcahayati, 2025) yang 

menyatakan bawah EPS tidak berpengaruh 

signifkan terhadap SP perusahaan dan juga 

diperkuat dengan penelitian (Putri & Susanti, 

2025) yang menemukan bahwa perubahan 

EPS tidak mempengaruhi pergerakan SP 

perusahaan. EPS adalah ukuran yang 

menunjukkan laba bersih per saham. 

Peningkatan nilai EPS perusahaan secara 

teoritis dapat meningkatkan pembagian 

dividen, yang pada gilirannya dapat 
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meningkatkan SP. Walaupun SP perusahaan 

tinggi jika pengelolaan hutang perusahaan 

tidak di atur secara professional maka 

perusahaan akan mengalami penurunan laba. 

Selain itu, penyebabnya dapat berupa 

ketidaksesuaian ekspetasi investor terhadap 

laba bersih yang dilaporkan perusahan; jika 

faktor lain lebih mempengaruhi pengambilan 

keputusan investasi, pasar juga dapat 

mengabaikan EPS. 

Hasil penelitian ini berbeda dengan 

penelitian (Durán Vázquez et al., 2007) yang 

menemukan bahwa EPS berpengaruh 

terhadap SP perusahaan di Mexico. Hal ini 

menunjukan bahwa relevansi nilai informasi 

akuntansi yakni EPS memiliki kemampuan 

untuk menggerakan SP di perusahaan maju di 

Mexico. 

2. Pengaruh Book Value Per Share terhadap 

Stock Price  

Berdasarkan hasil peneliitian, variabel 

BVPS menunjukkan berpengaruh dan 

signifikan terhadap SP. Temuan ini 

menunjukkan bahwa semakin tinggi nilai 

BVPS perusahaan maka SP perusahaan 

cenderung mengalami peningkatan. 

Hasil penelitian ini menunjukkan nilai 

buku dipandang sebagai salah satu indikator 

nilai intrinsik perusahaan karena 

merepresentasikan akumulasi modal yang 

ditanamkan dan laba ditahan. Namun, pasar 

modal juga bersifat forward looking, 

sehingga SP tidak hanya ditentukan oleh 

besarnya nilai buku saat ini, tetapi oleh 

ekspektasi pertumbuhan dan kemampuan 

perusahaan menghasilkan laba di masa 

depan. Oleh karena itu, peningkatan BVPS 

tidak selalu diikuti oleh kenaikan SP apabila 

investor menilai bahwa kenaikan tersebut 

tidak diiringi prospek profitabilitas yang 

lebih baik. SP juga dipengaruhi oleh faktor 

eksternal seperti kondisi makroekonomi, 

tingkat suku bunga, maupun sentimen 

investor. Ketika risiko industri atau ekonomi 

meningkat, maka kenaikan BVPS belum 

tentu cukup kuat untuk mendorong kenaikan 

SP.  

Kondisi diatas tercermin pada beberapa 

perbankan dimana BVPS meningkat tetapi 

SP justru turun atau tidak bergerak searah 

secara konsisten, maka dapat diindikasikan 

bahwa BVPS tidak memiliki pengaruh yang 

kuat terhadap SP pada perusahaan tersebut. 

PT. Bank Bumi Arta Tbk, BVPS terus 

meningkat dari tahun 2022 sampai tahun 

2024 namun SP justru turun dari 925 menjadi 

600. Sama hal nya dengan  PT. Bank Victoria 

Internasional Tbk, BVPS mengalami 

peningkatan dari 233,49 menjadi 248,19 

sedangkan SP turun dari 107 menjadi 89. 

Begitu juga yang terjadi pada beberapa 

perbankan lainnya. Dari data tersebut dapat 

diindikasikan bahwa peningkatan nilai BVPS 

tidak selalu direspon positif oleh investor 

melalui kenaikan SP. Investor tidak hanya 

mempertimbangkan BVPS saja tetapi juga 

memperhatikan faktor lain seperti 

profitabilitas, kondisi pasar dan sentiment 

investor dalam menentukan keputusan 

investasi 

Penelitian ini sejalan dengan hasil 

penelitian (Durán Vázquez et al., 2007) yang 

menemukan bahwa BVPS memiliki pengaruh 

terhadap SP yang artinya informasi berupa 

nilai nilai buku ekoitas dianggap relevan bagi 

investor dalam pengambilan keputusan 

investasi. Selain itu investor lebih percaya 

pada posisi kekayaan bersih perusahaan 

terutama di pasar berkembang seperti 

meksiko. Hasil penelitian ini tidak sejalan 
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dengan hasil penelitian (Made Aditya Ariani 

Puteri et al., 2025) yang menunjukkan bahwa 

BVPS tidak mempengaruhi SP. Nilai buku 

per lembar saham tidak selalu berdampak 

langsung pada harga karena banyak faktor 

seperti eksternal dan internal yang lebih 

dominan mempengaruhi harga pasar. Artinya 

BVPS yang tinggi tidak menjamin harga 

aham yang tinggi begitupun sebaliknya 

Value Relevance dengan Extended Ohlson 

model: 

1. Pengaruh Net Profit Margin terhadap Stock 

Price 

Berdasarkan hasil penelitian, variabel 

NPM menunjukkan berpengaruh dan 

signifikan terhadap SP. Temuan ini 

mengindikasikan bahwa semakin tinggi 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 

laba bersih dari penjualannya maka SP 

perusahaan cenderung mengalami 

peningkatan. 

Hasil penelitian ini menunjukkan 

bahwa penurunan NPM tidak selalu 

direspons secara proporsional oleh pasar, 

khususnya apabila penurunan tersebut 

disebabkan oleh peningkatan beban 

operasional atau biaya bunga, sementara 

pendapatan perusahaan masih menunjukkan 

pertumbuhan. investor cenderung menilai 

kinerja perusahaan secara menyeluruh dan 

berorientasi pada prospek jangka panjang. 

Ketika pertumbuhan pendapatan tetap 

terjaga, pasar dapat menafsirkan bahwa 

tekanan terhadap margin bersifat sementara, 

misalnya akibat ekspansi usaha, peningkatan 

biaya pendanaan, atau strategi pertumbuhan 

yang memerlukan investasi lebih besar. 

Temuan bahwa NPM berpengaruh 

terhadap SP sejalan dengan beberapa 

penelitian terdahulu. Menurut (Sandiawati & 

Hidayati, 2023a) menyatakan NPM 

berpengaruh terhadap SP sesuai dengan teori 

keuangan, semakin tinggi NPM maka 

semakin baik kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba, yang pada akhirnya dapat 

mendorong kenaikan SP. Hubungan antara 

laba bersih setelah pajak dan penjualan bersih 

mencerminkan efektivitas manajemen dalam 

mengelola operasional perusahaan sehingga 

mampu menghasilkan keuntungan yang 

sepadan dengan risiko yang ditanggung 

pemilik modal. Peningkatan rasio laba bersih 

terhadap penjualan menunjukkan bahwa 

perusahaan semakin efisien dalam 

menciptakan profit, sehingga meningkatkan 

daya tariknya di mata investor. Kondisi 

tersebut mendorong bertambahnya minat dan 

permintaan terhadap saham perusahaan, yang 

selanjutnya berpotensi menaikkan harga 

saham di pasar.  

2. Pengaruh Current Ratio terhadap Stock 

Price 

Berdasarkan hasil penelitian, variabel 

current ratio menunjukkan berpengaruh 

negatif terhadap stock price . Hal ini 

mengindikasikan bahwa semakin tinggi 

tingkat likuiditas perusahaan maka SP 

perusahaan cenderung mengalami penurunan. 

Kondisi tersebut terlihat pada beberapa 

perusahaan perbankan selama periode 

penelitian dari hasil penghitungan CR. Pada 

PT. Bank Bumi Arta Tbk dan PT. Bank 

Mayapada International Tbk,  CR mengalami 

peningkatan namun  SP justru mengalami 

penurunan. Begitu pula pada PT. Bank Mega 

Tbk dan PT. Bank Victoria International Tbk, 

CR relatif stabil tetapi SP tetap mengalami 

penurunan  akan tetapi hal yang berbeda 

terjadi pada PT. Bank Central Asia Tbk. CR 

hanya mengalami sedikit peningkatan namun 

SP meningkat cukup signifikan. Kondisi ini 
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menunjukkan bahwa perubahan CR tidak 

selalu direspons positif oleh pasar modal. 

Hasil penelitian ini menunjukkan CR 

dan SP sangat bergantung pada persepsi 

investor terhadap keseimbangan antara 

likuiditas dan profitabilitas. Likuiditas yang 

terlalu tinggi maupun terlalu rendah dapat 

dipersepsikan kurang optimal, sehingga 

respons pasar terhadap perubahan CR tidak 

selalu linear, melainkan dipengaruhi oleh 

konteks strategi dan prospek perusahaan 

secara keseluruhan. 

Selain dari pada itu dari hasil penelitian 

ini mengindikasikan bahwa investor tidak 

hanya memperhatikan tingkat likuiditas 

perusahaan, tetapi juga mempertimbangkan 

efektivitas pengelolaan aset lancar dan 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 

profitabilitas. CR yang terlalu tinggi dapat 

dipersepsikan sebagai adanya dana 

menganggur (idle assets) atau kurang 

optimalnya pemanfaatan aset lancar dalam 

menghasilkan laba. Dalam sektor perbankan, 

tingkat likuiditas yang terlalu besar juga 

dapat diartikan bahwa dana yang dimiliki 

perusahaan belum dimanfaatkan secara 

maksimal untuk kegiatan produktif seperti 

penyaluran kredit atau ekspansi usaha yang 

mampu meningkatkan keuntungan 

perusahaan. Akibatnya, investor menilai 

kondisi tersebut kurang memberikan prospek 

peningkatan return sehingga berdampak pada 

penurunan minat terhadap saham perusahaan. 

Hasil penelitian ini juga sejalan dengan 

(Bulan Maghfira et al., 2024; Nurhakimi et 

al., 2024) yang menunjukkan bahwa CR 

memiliki pengaruh yang negatif terhadap 

stock price atau bisa diartikan tidak ada 

korelasi antara CR dengan SP. Hal ini berarti 

semakin tinggi CR suatu perusahaan maka 

semakin rendah SP ya namun jika CR turun, 

SP akan meningkat.  Temuan tersebut 

menunjukkan bahwa tingginya CR tidak 

selalu menjadi indikator positif bagi investor.  

Namun hasil penelitian ini bertolak 

belakang dengan teori sinyal (signal theory) 

yang menyatakan bahwa peningkatan CR 

merupakan sinyal positif bagi investor karena 

menunjukkan kemampuan perusahaan dalam 

memenuhi kewajiban jangka pendeknya. 

Secara teoritis, tingkat likuiditas yang baik 

mencerminkan kondisi keuangan perusahaan 

yang sehat dan risiko kebangkrutan yang 

rendah sehingga dapat meningkatkan 

kepercayaan investor dan mendorong 

kenaikan harga saham. Namun, dalam 

penelitian ini investor tampaknya tidak hanya 

menilai kemampuan likuiditas perusahaan 

semata, melainkan lebih mempertimbangkan 

bagaimana perusahaan memanfaatkan aset 

lancarnya untuk menghasilkan laba dan 

meningkatkan kinerja perusahaan secara 

keseluruhan. Dengan demikian, sinyal yang 

diterima investor dari tingginya CR tidak 

selalu diinterpretasikan sebagai sinyal positif, 

tetapi dapat pula dipandang sebagai indikasi 

kurang optimalnya penggunaan aset 

perusahaan sehingga berdampak negatif 

terhadap SP. 

 

KESIMPULAN 

Berdasarkan hasil penelitian, value 

relevance dengan ohlson model yang 

berpengaruh terhadap SP perusahaan 

perbankan hanyalah BVPS sedangkan EPS 

tidak berpengaruh signifikan terhadap SP. 

Sementara value relevance dengan extended 

ohlson model, NPM dan CR keduanya 

berpengaruh terhadap SP pada perusahaan 

perbankan konvensional yang terdaftar di 
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Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2022–

2024.Hasil penelitian ini menunjukkan 

bahwa investor cenderung lebih 

mempertimbangkan nilai perusahaan, 

kemampuan menghasilkan laba dan tingkat 

likuiditas dalam pengambilan keputusan.  

Secara praktis, perusahaan perbankan 

diharapkan mampu menjaga kinerja 

keuangan terutama dalam meningkatkan nilai 

perusahaan, profitabilitas dan likuiditas agar 

meningkatkan kepercayaan investor terhadap 

saham perusahaan. Bagi investor, hasil 

penelitian ini dapat dijadikan sebagai bahan 

pertimbangan dalam menganalisis saham 

perbankan sebelum melakukan investasi. 

Penelitian selanjutnya disarankan 

menambahkan variabel lain di luar model 

penelitian, seperti dividend payout ratio, 

return on assets, debt to equity ratio maupun 

faktor makroekonomi agar dapat memberikan 

hasil yang lebih komprehensif terkait faktor-

faktor yang memengaruhi SP. 
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