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Abstract:  Penelitian  ini  bertujuan  untuk
menganalisis pengaruh Return on Assets (ROA) dan
Current Ratio (CR) terhadap harga saham pada
perusahaan subsektor makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-
2024. Penelitian ini dilatarbelakangi oleh adanya
perbedaan hasil penelitian terdahulu mengenai
pengaruh ROA dan CR terhadap harga saham,
sehingga diperlukan pengujian lebih lanjut pada
subsektor ~makanan dan minuman. Penelitian
menggunakan pendekatan kuantitatif dengan jenis
penelitian  asosiatif. Data  yang  digunakan
merupakan data sekunder yang diperoleh dari
laporan keuangan tahunan dan data harga saham
perusahaan. Sampel  penelitian ditentukan
menggunakan teknik purposive sampling sehingga
diperoleh 26 perusahaan dengan total 104 observasi.
Analisis data dilakukan menggunakan regresi data
panel dengan bantuan software EViews 14.
Berdasarkan hasil Uji Chow, Uji Hausman, dan Uji
Lagrange Multiplier, model yang terpilih adalah
Random Effect Model (REM). Hasil penelitian
menunjukkan bahwa ROA berpengaruh positif dan
signifikan terhadap harga saham, sedangkan CR
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga
saham. Secara simultan, ROA dan CR berpengaruh
signifikan terhadap harga saham. Nilai Adjusted R-
Squared sebesar 39,71% menunjukkan bahwa variasi
harga saham dapat dijelaskan oleh kedua variabel
tersebut. Hasil penelitian ini menegaskan bahwa
profitabilitas dan likuiditas merupakan faktor
penting yang perlu diperhatikan investor dalam
pengambilan keputusan investasi serta menjadi
pertimbangan bagi perusahaan dalam meningkatkan
nilai sahamnya.
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PENDAHULUAN

Pada era modern globalisasi, pertumbuhan pasar global sangat penting untuk memperkuat
ekonomi suatu negara, terutama negara yang menggunakan sistem ekonomi berbasis pasar.
Keterbukaan arus informasi dan investasi mendorong bisnis untuk menjadi lebih kompetitif
dalam memperoleh sumber pembiayaan yang paling cocok melalui pasar modal (Dewi dkk.,
2024). Salah satu instrumen yang menjadi perhatian investor di pasar modal adalah saham. Harga
saham adalah nilai suatu saham yang terbentuk karena adanya permintaan dan penawaran.
penawaran di pasar modal yang mencerminkan bagaimana investor memandang hasil kerja,
risiko yang terkait.dan prospek perusahaan. Semakin baik hasil kerja dasar perusahaan, semakin
besar ketertarikan. Investor yang akhirnya mendorong kenaikan harga saham (Jeni Parastika dkk.,
2026). Oleh karena itu, harga saham sering digunakan sebagai indikator keberhasilan perusahaan
dalam menciptakan nilai bagi pemegang saham.

Pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) mengalami tekanan yang signifikan
setelah tahun 2019. Ini terlihat jelas pada bulan Maret 2020 ketika IHSG berada pada level
Rp3.911, posisi terendah sejak 2015. Namun, setelah periode tersebut, IHSG mulai pulih secara
bertahap hingga mencapai level Rp7.251 pada Juli 2024 (Bursa Efek Indonesia, 2024). Meskipun
demikian, sepanjang periode 2021-2024 pasar modal Indonesia masih menghadapi berbagai
tantangan yang menyebabkan pergerakan harga saham menjadi sangat fluktuatif. Tingginya
volatilitas pasar dipengaruhi oleh ketidakpastian kondisi ekonomi global dan domestik. Dari sisi
global, sentimen pasar dipengaruhi oleh meningkatnya ketegangan geopolitik, fragmentasi
perdagangan internasional, perbedaan laju pemulihan ekonomi antarnegara, serta
penyelenggaraan pemilihan umum di beberapa negara besar yang memengaruhi arus modal
internasional. Sementara itu, dari sisi domestik, meskipun perekonomian Indonesia tetap tumbuh
sebesar 5,03% pada tahun 2024 dan IHSG sempat mencapai rekor tertinggi (all time high) pada
level 7.905,39, pasar saham tetap bergerak dinamis akibat penyesuaian suku bunga acuan dan
berbagai kebijakan ekonomi pemerintah. Kondisi tersebut menyebabkan IHSG ditutup melemah
sebesar 2,65% pada akhir tahun 2024 menjadi 7.079,91 (Otoritas Jasa Keuangan, 2024).
Fenomena ini menunjukkan bahwa harga saham sangat sensitif terhadap berbagai faktor eksternal
maupun internal, sehingga investor perlu mempertimbangkan informasi fundamental perusahaan
dalam mengambil keputusan investasi.

Rata - Rata Harga Saham Subsektor Makanan
Dan Minuman Tahun 2021 - 2024
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Tabel 1. Rata — Rata Harga Saham Subsektor Makanan dan Minuman
Salah satu sektor yang memiliki peran penting dalam pasar modal Indonesia adalah
subsektor makanan dan minuman. Subsektor ini memiliki tingkat ketahanan yang relatif tinggi

ISSN : 2828-5298 (online)



10755
EKOMA : Jurnal Ekonomi, Manajemen, Akuntansi
Vol.5, No.6, September 2026

karena produknya berkaitan langsung dengan kebutuhan konsumsi Masyarakat (Renaldo &
Ngatikoh, 2022). Namun demikian, harga saham perusahaan pada subsektor makanan dan
minuman selama periode 2021 hingga 2024, harga saham perusahaan di industri makanan dan
minuman menunjukkan pola yang berfluktuasi. Harga saham rata-rata berada pada kisaran
249.000 pada tahun 2021. Kemudian turun menjadi sekitar 215.000 pada tahun 2022 dan kembali
turun menjadi sekitar 185.000 pada tahun 2023 menunjukkan tekanan pada pergerakan harga
saham selama dua tahun berturut-turut. Selain itu, peningkatan rata-rata harga saham menjadi
sekitar 189.000 pada tahun 2024 menunjukkan kembalinya kepercayaan investor terhadap
industri makanan dan minuman.

Kondisi internal perusahaan merupakan salah satu faktor yang dapat memengaruhi
keputusan investasi investor (Putri, 2020). Fahmi 2014 dalam (Lestari dkk., 2023) menjelaskan
bahwa Kinerja keuangan menjadi aspek penting yang digunakan investor dalam mengevaluasi
kondisi dan prospek perusahaan sebelum mengambil keputusan investasi. Dalam penelitian ini
kinerja keuanagan diukur menggunakan Return on Assets (ROA) dan Current Ratio (CR).
Menurut (Kasmir, 2018) Return on Assets (ROA) adalah salah satu rasio yang digunakan untuk
menilai kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari aset yang dimilikinya. Sedangkan
Current ratio merupakan rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar
kewajiban jangka pendek atau utang yang segera jatuh tempo pada saat ditagih secara
keseluruhan. Berdasarkan teori sinyal (signaling theory) menurut Spence tahun 1973 dalam
(Wantikari & Septiani, 2025) yang menjelaskan bagaimana perusahaan memberikan sinyal
kepada pihak-pihak yang berkepentingan, seperti investor, melalui informasi yang tersedia.
Dalam penelitian (D. Sari dkk., 2024) Semakin tinggi nilai ROA, semakin baik kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba melalui pemanfaatan aset yang dimilikinya. Di sisi lain,
nilai CR yang tinggi menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka
pendek secara tepat waktu. Kedua informasi tersebut dapat menjadi pertimbangan bagi investor
dalam menilai prospek dan kondisi keuangan perusahaan. Oleh karena itu, ROA dan CR relevan
digunakan sebagai variabel independen untuk menguji pengaruhnya terhadap harga saham yang
menjadi indikator penilaian investor terhadap perusahaan.

Namun, pada perusahaan subsektor makanan dan minuman periode 2021-2024, harga
saham menunjukkan pergerakan yang berfluktuasi meskipun beberapa perusahaan memiliki
tingkat profitabilitas serta likuiditas yang relatif baik. kondisi ini memberikan bahwa korelasi
antara Return on Assets (ROA) serta Current Ratio (CR) terhadap harga saham tidak selalu
sejalan dengan teori. Selain itu penelitian sebelumnya menunjukan temuan yang belum konsisten.
(Sandiawati & Hidayati, 2023), menemukan bahwa return on assets (ROA) berdampak positif
dan signifikan terhadap harga saham perusahaan yang termasuk dalam subsektor makanan dan
minuman. Studi (Santoso, 2024) menemukan bahwa CR berdampak positif tetapi tidak signifikan
pada harga saham perusahaan di Bursa Efek Indonesia yang te rgabung dalam inde ks LQ45.
Studi tambahan yang dilakukan ole h (Wildan & Maithy, 2025) menemukan bahwa ROA dan CR
tidak berdampak besar pada harga saham perusahaan dalam subsektor makanan dan minuman.
Namun, penelitian (Chotimah dkk., 2025) menemukan bahwa ROA dan CR berdampak besar
pada harga saham perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Selain itu,
(Aryani dkk., 2024) menunjukkan bahwa ROA memengaruhi harga saham secara signifikan,
sedangkan CR hanya memengaruhi sebagian. Selanjutnya, studi (Nasriyah & Damayanti, 2026)
menunjukkan bahwa investor mempertimbangkan rasio likuiditas dan profitabilitas saat menilai
pergerakan harga saham. Ini terutama berlaku untuk perusahaan di subsektor makanan dan
minuman.
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Penemuan yang berbeda dari penelitian sebelumnya menunjukkan bahwa hubungan antara
Return on Assets (ROA) dan Current Ratio (CR) terhadap harga saham memerlukan pemeriksaan
lebih lanjut. Hal ini terutama berlaku pada perusahaan subsektor makanan dan minuman yang
menunjukkan hasil pengamatan yang beragam. Selain itu, karena beberapa penelitian sebelumnya
menggunakan cakupan yang lebih luas, seperti industri manufaktur secara keseluruhan dan
perusahaan yang terdaftar dalam indeks tertentu, kajian yang secara khusus berfokus pada
subsektor makanan dan minuman selama periode pemulihan pasar masih relatif terbatas. Kondisi
ini menjadi dasar penting untuk melakukan penelitian lanjutan guna memperoleh bukti empiris
yang lebih baru mengenai hubungan antara harga saham dan kinerja keuangan perusahaan.

Dengan mempertimbangkan hal tersebut, penelitian ini bertujuan untuk menganalisis
bagaimana Return on Assets (ROA) dan Current Ratio (CR) berpengaruh terhadap harga saham
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada subsektor makanan dan minuman selama
periode 2021-2024. Penelitian ini secara khusus mengkaji subsektor makanan dan minuman
dengan menggunakan periode pengamatan terbaru yang merepresentasikan fase pemulihan pasar
setelah adanya tekanan ekonomi global. Oleh karena itu, penelitian ini diharapkan dapat
memberikan kontribusi empiris terbaru untuk memperkuat pemahaman mengenai hubungan
antara rasio likuiditas, rasio profitabilitas, dan harga saham pada perusahaan subsektor makanan
dan minuman.

LANDASAN TEORI
Theory Signal

Menurut Brigham dan Houston 2011, sebagaimana dikutip dalam (Yeni dkk., 2024)
mengatakan bahwa yang dimaksud dengan teori sinyal adalah sebuah sinyal atau aksi dari pihak
manajemen dengan memberikan sinyal kepada investor terkait pandangan manajemen dalam
melihat keuntungan yang akan diperoleh dimasa depan untuk menghindari penjualan saham serta
tetap melakukan usaha agar mendapatkan modal baru. Teori sinyal menjelaskan bagaimana
Perusahaan memberikan sinyal pada pihak-pihak yang berkepentingan, seperti investor, melalui
isu yang tersedia.Informasi tersebut menjadi dasar pertimbangan bagi investor dalam menilai
kualitas perusahaan, karena tidak semua informasi internal perusahaan dapat diketahui secara
langsung oleh pihak luar. Oleh karena itu, penyampaian informasi melalui laporan keuangan
maupun indikator kinerja perusahaan berperan sebagai sinyal yang dapat mempengaruhi persepsi
investor terhadap nilai perusahaan dan pergerakan harga saham(Mubaroq, 2020).

Harga Saham

Menurut Jogianto dalam (Suryani dkk., 2023) harga saham adalah harga yang terjadi di
pasar saham pada waktu tertentu yang ditentukan oleh pelaku pasar dan ditentukan oleh
permintaan dan penawaran saham yang bersangkutan di pasar modal harga saham adalah harga
jual dan beli yang berlaku di pasar bursa saat ini yang ditentukan oleh kekuatan pasar dalam arti
bergantung pada kekuatan penawaran dan permintaan jika saham tersebut mengenai peningkatan
permintaan maka harga jam tersebut cenderung naik sebaliknya jika saham tersebut mengalami
kelebihan pasokan maka harga saham akan cenderung turun dapat disimpulkan bahwa harga
saham adalah harga perusahaan yang ditentukan oleh permintaan dan penawaran dipasar modal.

Return On Assets (ROA)

Menurut Kasmir 2012, sebagaimana dikutip dalam (Hartati, 2024) return on asset
merupakan rasio yang menunjukkan hasil dari banyaknya aset yang digunakan dalam perusahaan.
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Rasio ini dihitung dengan membagi laba bersih dengan volume neraca. Semakin tinggi rasio ini
semakin baik karena dengan meningkatkan roa maka profitabilitas perusahaan juga meningkat
yang berarti kinerja perusahaan semakin baik sehingga dapat menawarkan teratur yang baik di
tahun tersebut baik kepada pemilik maupun investator. Dapat disimpulkan bahwa roa merupakan
rasio keuangan perusahaan untuk mengukur kekuatan perusahaan dalam mendapatkan
keuntungan atau laba sebelum pajak pada tingkat pendapatan aset dan juga modal saham. Rasio
return on asset Ini melihat sejauh mana investasi yang telah ditanamkan mampu memberikan
pengembalian keuntungan yang sesuai dengan yang diharapkan. Menurut (Komala dkk., 2024)
Return On Assets (ROA) mengukur seberapa besar laba bersih yang dihasilkan dari pengelolaan
keseluruhan asset perusahaan. Rasio ini menunjukan efisiensi perusahaan dalam menggunakan
menggunakan asetnya untuk menghasilnya keuntungan. Rumus perhitugan ROA Adalah:

Laba Bersih

Return On Assets =
Total Aset

Current Ratio (CR)

Menurut Hery 2021 dalam kutipan (Aisyah & Lukito, 2025) Current Ratio merupakan rasio
yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka
pendek yang segera jatuhtempo dengan menggunakan total aset lancar yang tersedia. Current
Ratio adalah salah satu indikator likuiditas yang penting karena menunjukkan kemampuan
perusahaan untuk menjaga kestabilan operasional dan memenuhi kewajiban kepada pihak yang
meminjamkan dana. Semakin besar angka Current Ratio, semakin baik kemampuan perusahaan
untuk membayar utang jangka pendek dengan aset jangka pendek yang dimilikinya. Nilai Current
Ratio yang rendah bisa menunjukkan bahwa perusahaan mungkin menghadapi risiko kesulitan
dalam memenuhi kewajiban jangka pendek, yang bisa mengganggu berjalannya kegiatan
operasional Perusahaan. Menurut (Kasmir, 2017) Current Ratio (CR) merupakan rasio untuk
mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek atau utang yang
segera jatuh tempo pada saat dipakai secara keseluruhan dengan kata lain seberapa banyak aktiva
lancar yang tersedia untuk menutupi kewajiban jangka pendek yang segera jatuh tempo. Rumus

untuk mencari current ratio dapat diguakan sebagai berikut:
Aset Lancar

Current Ratio = —————
Utang Lancar
Pengembangan Hipotesis
Pengaruh Return On Assets (ROA) Terhadap Harga Saham

Salah satu indikator profitabilitas adalah return on assets (ROA), yang menunjukkan
seberapa baik sebuah bisnis dapat menghasilkan laba dengan memanfaatkan semua aset yang
dimilikinya (Tantyazhari Utami & Dicky Arisudhana, 2025). Nilai keseluruhan aseit (ROA) yang
tinggi secara teoritis menunjukkan bahwa manajemen perusahaan mampu mengelola aset dengan
cara yang menghasilkan keuntungan. Ini dapat meningkatkan kepercayaan investor terhadap
kinerja perusahaan. Kondisi ini dapat meningkatkan minat inveistor dalam investasi saham. Hasil
peneilitian (Cahyaningsih & Maryono, 2024) menunjukan bahwa ROA berpengaruh positif
terhadap harga saham yang menunjukan bahwa investor mempertimbangkan Tingkat
profitabilitas dalam pengambilan Keputusan investasi. Sebaliknya, penelitian (Dinata dkk., 2024)
menemukan bahwa ROA tidak berpengaruh terhadap harga saham karena investor juga
mempertimbangkan faktor lain pada luar profitabilitas, seperti kondisi pasar, prospek
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pertumbuhan, dan sentimen investor.Meskipun terdapat perbedaan hasil penelitian sebelumnya,
ROA tetap dipandang sebagai salah satu indikator penting yang mencerminkan kinerja
perusahaan. Oleh karena itu, dalam penelitian ini diajukan hipotesis sebagai berikut:
Hy: Return On Assets (ROA) berpengaruh terhadap Harga Saham

: Return On Assets (ROA) Tidak berpengaruh terhadap Harga Saham

Pengaruh Current Ratio (CR) Terhadap Harga Saham

Nilai Current Ratio (CR) yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan dapat memenuhi
kewajiban jangka pendeknya dengan baik. Nilai CR ini menunjukkan kepada investor bahwa
perusahaan meimiliki tingkat likuiditas yang aman dan risiko gagal bayar yang rendah. Kondisi
sepert ini dapat meningkatkan keyakinan investor terhadap stabilitas keuangan bisnis, yang pada
gilirannya dapat meningkatkan permintaan saham dan berdampak pada kenaikan harga saham
(Muhammad Rizky Novalddin dkk., 2020). Menurut hasil empiris dari studi (Nurismalatri &
Artika, 2022) rasio saat ini meimiliki dampak positif dan signifikan teirhadap harga saham yang
menunjukkan bahwa investor menilai tingginya likuiditas sebagai indikator kesehatan keuangan
perusahaan. Namun, hasil penelitian (Satria & Alvin, 2025) dan (Wulandari dkk., 2023)
menemukan bahwa Current Ratio tidak berpengaruh terhadap harga saham karena investor lebih
memperhatikan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dibandingkan tingkat
likuiditasnya. Adanya perbedaan hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa pengaruh Current
Ratio terhadap harga saham masih perlu diteliti lebih lanjut. Berdasarkan teori sinyal yang
menyatakan bahwa informasi keuangan dapat memengaruhi keputusan investor, maka dalam
penelitian ini diajukan hipotesis sebagai berikut:
H,: Current Ratio (CR) berpengaruh terhadap Harga saham

: Current Ratio (CR) Tidak berpengaruh terhadap Harga saham

Pengaruh Return In Assets dan Current Ratio (CR) Terhadap Harga Saham

Dalam menilai risiko dan prospek bisnis, return on assets (ROA) dan current ratio (CR)
adalah pertimbangan penting bagi investor. Perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang tinggi
dan likuiditas yang baik cenderung memberikan sinyal yang baik kepada investor, yang dapat
meningkatkan permintaan saham dan berpotensi mendorong kenaikan harga saham (Lestari dkk.,
2023). Hasil peineilitian (D. Sari dkk., 2024) dan (W. 1. Sari & Miranda, 2025) menunjukan
Return on Assets dan Current Ratio berdampak positif pada harga saham. Sebaliknya, penelitian
(Fadli & Ningrum, 2024) dan (Nurhamidah, 2025) menunjukkan bahwa ROA dan CR tidak
berpengaruh terhadap harga saham. Perbedaan hasil penelitian tersebut menunjukkan masih
adanya kesenjangan penelitian mengenai pengaruh profitabilitas dan likuiditas terhadap harga
saham. Oleh karena itu, hipotesis yang dirumuskan Adalah
Hs: Return on Assets (ROA) dan Current Ratio (CR) berpengaruh terhadap harga saham

: Return on Assets (ROA) dan Current Ratio (CR) tidak berpengaruh terhadap harga saham.
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METODE PENELITIAN
Variabel Definisi Indikator Skala | Rumus dasar
Harga Harga suatu saham yang terjadi di Harga saham penutupan -
Saham pasar bursa pada saat tertentu (closing price) dari emiten
yang ditentukan oleh pelaku pasar. | yang tercatat di Bursa Efek Rasio
Indonesia (BEI) pada akhir
tahun buku penelitian.
Return Rasio profitabilitas yang digunakan | Kemampuan perusahaan
On untuk mengukur efektivitas menghasilkan laba bersih
Assets perusahaan di dalam menghasilkan | setelah pajak dibandingkan ROA=
keuntungan dengan memanfaatkan | dengan total aset yang dimiliki
total aktiva yang dimilikinya. perusahaan Rasio
Current Rasio untuk mengukur kemampuan | Rasio antara total aset lancar
Ratio perusahaan dalam memenuhi yang dimiliki perusahaan
kewajiban jangka pendeknya yang | dibandingkan ngan total utang CR = Asetlancar
segera jatuh tempo. lancar.
Rasio

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan jenis penelitian asosiatif yang
bertujuan untuk menganalisis pengaruh Return on Assets (ROA) dan Current Ratio (CR)
terhadap harga saham pada perusahaan subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) periode 2021-2024. Data yang digunakan merupakan data sekunder yang
diperoleh dari laporan keuangan tahunan dan data harga saham perusahaan yang dipublikasikan
melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini menggunakan data panel, yaitu gabungan
antara data cross-section dan time series. Populasi dalam penelitian ini berjumlah 101 perusahaan
subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Sampel penelitian ditentukan menggunakan teknik purposive sampling dengan kriteria:
perusahaan yang terdaftar secara berturut-turut selama periode 2021-2024, menerbitkan laporan
keuangan tahunan secara lengkap, memiliki data harga saham yang tersedia secara konsisten,
menyajikan laporan keuangan dalam mata uang rupiah, serta memperoleh laba selama periode
pengamatan. Berdasarkan kriteria tersebut diperoleh 26 perusahaan sebagai sampel penelitian
dengan total 104 observasi. Teknik analisis data yang digunakan adalah regresi data panel dengan
bantuan software EViews 14. Pemilihan model regresi data panel dilakukan melalui Uji Chow,
Uji Hausman, dan Uji Lagrange Multiplier (LM) untuk menentukan model yang paling sesuai
antara Common Effect Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM), dan Random Effect Model
(REM). Model yang terpilih selanjutnya digunakan untuk menguji pengaruh Return on Assets
(ROA) dan Current Ratio (CR) terhadap harga saham.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Uji Chow
Tabel. 2 Hasil Uji Chow
Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 174.589089 (25.76) 0.0000
Cross-section Chi-square 423.055369 25 0.0000
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Uji Chow digunakan untuk menentukan model regresi data panel yang paling tepat antara
Common Effect Model (CEM) dan Fixed Effect Model (FEM). hasil Uji Chow menunjukkan
nilai Cross-section F sebesar 174,589089 dengan probabilitas 0,0000 dan Cross-section Chi-
square sebesar 423,055369 dengan probabilitas 0,0000. Karena nilai probabilitas lebih kecil dari
0,05, maka Ho ditolak dan H: diterima. Dengan demikian, model yang lebih tepat digunakan
dalam penelitian ini adalah Fixed Effect Model (FEM) dibandingkan Common Effect Model
(CEM), sehingga analisis data panel selanjutnya menggunakan Fixed Effect Model (FEM).

Uji Housman
Tabel. 3 Hasil Uji Housman

Test Summary Chi-Sa. Statistic Chi-Sa. d.f. Prob.

Cross-section random 0.447757 2 0.7994

Uji Hausman digunakan untuk menentukan model terbaik antara Fixed Effect Model (FEM)
dan Random Effect Model (REM). Berdasarkan hasil pengujian, diperoleh nilai Chi-Square
Statistic sebesar 0,447757 dengan nilai probabilitas (Prob.) sebesar 0,7994. Karena nilai
probabilitas lebih besar dari 0,05 (0,7994 > 0,05), maka Ho diterima dan H: ditolak. Dengan
demikian, model yang paling tepat digunakan dalam penelitian ini adalah Random Effect Model
(REM) dibandingkan Fixed Effect Model (FEM). Oleh karena itu, analisis selanjutnya dilakukan
menggunakan Random Effect Model (REM).

Uji Lagrange Multiplier
Tabel. 4 Hasil Uji Lagrange Multiplier

Test Hvpothesis
Cross-section Time Both

Breusch-Paaan 147.8342 1.950448 149.7846
(0.0000) (0.1625) (0.0000)

Honda 12.15871 -1.396584 7.609970
(0.0000) (0.9187) (0.0000)

King-Wu 12.15871 -1.396584 2.660223
(0.0000) (0.9187) (0.0039)

Standardized Honda 12.81129 -1.203924 4.623170
(0.0000) (0.8857) (0.0000)

Standardized King-Wu 12.81129 -1.203924 0.395040
(0.0000) (0.8857) (0.3464)

Gourieroux, et al. - -- 147.8342
(0.0000)

Uji Lagrange Multiplier (LM) digunakan untuk menentukan model terbaik antara Common
Effect Model (CEM) dan Random Effect Model (REM). Berdasarkan hasil pengujian, nilai
Breusch-Pagan pada kolom Both menunjukkan nilai statistik sebesar 149,7846 dengan nilai
probabilitas 0,0000. Karena nilai probabilitas lebih kecil dari 0,05 (0,0000 < 0,05), maka Ho
ditolak dan H: diterima. Dengan demikian, model yang lebih tepat digunakan adalah Random
Effect Model (REM) dibandingkan Common Effect Model (CEM).
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Uji Hipotesis
Uji T
Tabel. 5 Hasil Uji T (Persial)
Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.
C 9.549700 0.927897 10.29177 0.0000
X1 0.759683 0.247145 3.073836 0.0027
xX2 -3.123640 0.381450 -8.188861 0.0000

Berdasarkan hasil olah data, variabel ; memiliki nilai koefisien regresi sebesar 0,759683
dengan nilai t-statistic sebesar 3,073836 dan nilai probabilitas (Prob.) sebesar 0,0027. Karena
nilai probabilitas lebih kecil dari tingkat signifikansi yang ditentukan (0,0027 < 0,05), maka

ditolak dan 4 diterima. Hal ini menunjukkan bahwa secara parsial, variabel ; memiliki
pengaruh positif dan signifikan terhadap variabel dependen. Koefisien yang bernilai positif
mengindikasikan bahwa setiap peningkatan pada variable ; akan diikuti oleh kenaikan variabel
dependen secara nyata. Variabel , memiliki nilai koefisien regresi sebesar -3,123640 dengan
nilai t-statistic sebesar -8,188861 dan nilai probabilitas (Prob.) sebesar 0,0000. Oleh karena nilai
probabilitas jauh lebih kecil dari 0,05 (0,0000 < 0,05), maka gditolak dan , diterima. Hasil ini
membuktikan bahwa secara parsial, variabel , memiliki pengaruh negatif dan signifikan
terhadap variabel dependen. Nilai koefisien dan t-statistic yang bertanda negatif menunjukkan
adanya hubungan yang berbanding terbalik, di mana peningkatan pada variabel , akan
menurunkan nilai variabel dependen secara signifikan.

Uji F (Simultan)
Tabel. 6 Hasil Uji F( Simultan)
Variable Coefficient ~ Std. Error t-Statistic Prob.
C 9.549700 0.927897 10.29177 0.0000
X1 0.759683 0.247145 3.073836 0.0027
X2 -3.123640 0.381450 -8.188861 0.0000

Hasil analisis menunjukkan nilai Prob(F-statistic) sebesar 0,0000. Oleh karena nilai
signifikansi tersebut jauh lebih kecil dari taraf nyata yang ditentukan (0,0000 < 0,05), maka
terdapat cukup bukti untuk menolak dan menerima 3 .Hasil pengujian ini membuktikan
bahwa secara simultan, variable ;dan , memiliki pengaruh yang signifikan terhadap variabel
dependen.

Uji Koefisien Determinasi
Tabel. 7 Hasil Uji Koefisien Determinasi

R-squared 0.408797 Mean dependent var 7.503265
Adiusted R-squared 0.397090 S.D. dependent var 8.427987
S.E. of rearession 5.596036 Sum squared resid 3162.877
F-statistic 34.91906 Durbin-Watson stat 0.277548
Prob(F-statistic) 0.000000

Berdasarkan hasil yang diperoleh diperoleh nilai R-squared sebesar 0,408797 dan nilai
Adjusted R-squared sebesar 0,397090. Nilai Adjusted R-squared sebesar 0,397090 ini
mengindikasikan bahwa sebesar 39,71% variasi atau perubahan yang terjadi pada variabel
dependen dapat dijelaskan secara bersama-sama oleh variabel independen ( ;dan 5).Sementara
itu, sisanya sebesar 60,29% dipengaruhi oleh variabel lain di luar model peneliti.
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Pengaruh Return On Assets (ROA) Terhadap Harga Saham

Hasil menunjukkan bahwa Return on Assets (ROA) memengaruhi harga saham secara
positif dan signifikan. Temuan ini menunjukkan bahwa semakin baik kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba dari semua aset yang dimilikinya, maka semakin tinggi pula harga
saham perusahaan tersebut. Kondisi itu terjadi karena investor menganggap perusahaan yang
memiliki tingkat keuntungan tinggi sebagai perusahaan yang mampu mengelola aset dengan baik
dan memiliki kemungkinan memberikan keuntungan di masa depan. Akibatnya, permintaan
terhadap saham perusahaan semakin meningkat, sehingga menyebabkan harga saham naik.

Hasil penelitian ini sesuai dengan teori yang diungkapkan oleh Kasmir (2018), yang
menyebutkan bahwa ROA adalah rasio yang digunakan untuk menilai kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba dari semua aset yang dimilikinya. Semakin besar nilai ROA, semakin
baik kemampuan perusahaan dalam menggunakan aset untuk mendapatkan keuntungan. Kinerja
yang baik tersebut memberi tanda positif bagi para investor, sehingga meningkatkan minat
mereka untuk berinvestasi dan berdampak pada naiknya harga saham. Temuan ini juga didasari
oleh Teori Sinyal yang menyatakan bahwa informasi mengenai peningkatan keuntungan
perusahaan berfungsi sebagai tanda baik bagi pasar tentang masa depan perusahaan, sehingga
para investor mencari tahu lebih lanjut dan berusaha membeli saham lebih banyak, akhirnya
membuat harga saham naik.

Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh (Rahmadhani &
Giyartiningrum, 2025) yang menemukan bahwa ROA berpengaruh positif dan signifikan
terhadap harga saham. hasil penelitian ini berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh (Astuti
& Purwoko, 2024) yang menyatakan bahwa ROA tidak berpengaruh signifikan terhadap harga
saham. Perbedaan hasil tersebut dapat disebabkan oleh perbedaan periode penelitian,
karakteristik sampel, kondisi industri, serta situasi ekonomi yang memengaruhi keputusan
investasi investor. Dengan demikian, pengaruh ROA terhadap harga saham dapat bervariasi
tergantung pada kondisi perusahaan dan lingkungan pasar modal yang menjadi objek penelitian.

Pengaruh Current Ratio (CR) Terhadap Harga Saham

Hasil penelitian yang menunjukkan bahwa Current Ratio berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap harga saham sejalan dengan penelitian (Chintya Bella dkk., 2026) yang
menemukan bahwa peningkatan likuiditas yang terlalu tinggi dapat dipersepsikan investor
sebagai indikasi kurang optimalnya pemanfaatan aset lancar perusahaan. Kondisi tersebut
menyebabkan dana perusahaan lebih banyak tersimpan dalam aset lancar dibandingkan
digunakan untuk kegiatan produktif yang mampu menghasilkan laba, sehingga investor
merespons negatif dan harga saham cenderung menurun. Temuan ini sesuai dengan Signaling
Theory yang menyatakan bahwa informasi keuangan perusahaan menjadi sinyal bagi investor
dalam menilai prospek perusahaan. Sebaliknya, beberapa penelitian terdahulu dilakukan oleh
(Adityo, 2025) yang menemukan bahwa Current Ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap
harga saham karena investor lebih memfokuskan perhatian pada kemampuan perusahaan
menghasilkan keuntungan dibandingkan kemampuan memenuhi kewajiban jangka pendek. Oleh
karena itu, perubahan Current Ratio tidak selalu diikuti oleh perubahan harga saham perusahaan.

Pengaruh Return On Assets ( ROA) dan Current Ratio (CR) Terhadap Harga Saham
Berdasarkan hasil uji F, diperoleh nilai Prob(F-statistic) sebesar 0,0000 yang lebih kecil
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dari tingkat signifikansi 0,05. Hasil tersebut menunjukkan bahwa Return On Assets (ROA) dan
CurrenT Ratio (CR) secara simultan berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Hasil ini
menunjukkan bahwa kombinasi antara faktor profitabilitas dan likuiditas mampu menjelaskan
perubahan harga saham perusahaan.Sesuai dengan teori sinyal, informasi mengenai profitabilitas
dan likuiditas merupakan informasi penting yang digunakan investor untuk menilai kondisi
keuangan perusahaan. ROA yang tinggi memberikan sinyal positif karena menunjukkan
kemampuan perusahaan menghasilkan laba secara efektif, sedangkan CR memberikan gambaran
mengenai kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendeknya.

Kedua informasi tersebut menjadi pertimbangan investor dalam menilai prospek
perusahaan dan menentukan keputusan investasi yang pada akhirnya memengaruhi harga saham.
Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian (Maesaroh & Akbar, 2024) dan (Permatasari &
Suraya, 2025)yang menunjukkan bahwa ROA dan CR secara simultan berpengaruh signifikan
terhadap harga saham. Temuan tersebut mengindikasikan bahwa investor tidak hanya
memperhatikan ~ kemampuan  perusahaan dalam  menghasilkan laba, tetapi juga
mempertimbangkan kondisi likuiditas perusahaan sebelum mengambil keputusan investasi.

KESIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian pada perusahaan subsektor makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2024, diperoleh hasil bahwa Return on Assets
(ROA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham, sedangkan Current Ratio (CR)
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham. Hasil tersebut menunjukkan bahwa
semakin tinggi kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari aset yang dimiliki, maka
semakin tinggi pula harga saham perusahaan. Sebaliknya, tingkat likuiditas yang terlalu tinggi
dapat memberikan sinyal kurang baik kepada investor karena mengindikasikan adanya aset lancar
yang belum dimanfaatkan secara optimal untuk menghasilkan keuntungan, sehingga berdampak
pada penurunan harga saham.

Selain itu, hasil pengujian secara simultan menunjukkan bahwa Return on Assets (ROA)
dan Current Ratio (CR) secara bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
Temuan ini membuktikan bahwa profitabilitas dan likuiditas merupakan faktor yang
dipertimbangkan investor dalam menilai kinerja dan prospek perusahaan sebelum mengambil
keputusan investasi. Nilai Adjusted R-Squared sebesar 39,71% menunjukkan bahwa variasi harga
saham dapat dijelaskan oleh ROA dan CR, sedangkan sisanya sebesar 60,29% dipengaruhi oleh
faktor lain di luar model penelitian. Dengan demikian, ROA dan CR dapat digunakan sebagai
indikator penting dalam menganalisis pergerakan harga saham pada perusahaan subsektor
makanan dan minuman.
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