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 Penelitian ini memiliki tujuan untuk menganalisis pe-

ngaruh Return On Assets (ROA), Inventory Turnover (ITO), 

Current Ratio (CR), dan Debt to Equity Ratio (DER) terha-

dap harga saham. Menggunakan metode purposive sampling, 

penelitian ini menganalisis data sekunder dari laporan tahu-

nan 14 perusahaan sektor aneka industri yang tercatat di Bur-

sa Efek Indonesia selama 2020-2022. Data dianalisis dengan 

regresi linear berganda menggunakan statistik komputerisasi. 

Hasil ROA memengaruhi secara positif dan signifikan harga 

saham, sementara yang lainnya yaitu ITO, CR dan DER tidak 

memengaruhi harga saham. Implikasi penelitian menekankan 

pentingnya peningkatan laba perusahaan untuk memperbesar 

dividen yang dibagikan, hal ini berpotensi meningkatkan 

permintaan saham sehingga harga saham naik. 

 

Kata Kunci: Current Ratio, Inventory Turnover, Return On 

Assets, Debt to Equity Ratio, Harga Saham 

 

A B S T R A C T 

This study aims to analyze the effect of Return On As-

sets (ROA), Inventory Turnover (ITO), Current Ratio (CR), 

and Debt to Equity Ratio (DER) on stock prices. Using a 

purposive sampling method, this study analyzed secondary 

data from the annual reports of 14 companies in the various 

industrial sectors listed on the Indonesia Stock Exchange 

during 2020-2022. The data were analyzed using multiple 

linear regression using computerized statistics. The results of 

ROA have a positive and significant effect on stock prices, 

while the others, namely ITO, CR and DER, do not affect 

stock prices. The implications of the study emphasize the im-

portance of increasing company profits to increase dividends 

distributed, this has the potential to increase demand for 

shares so that stock prices rise. 
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PENDAHULUAN 

Saham menjadi salah satu instrumen keuangan paling populer karena berpotensi meng-

hasilkan imbalan yang tinggi, meskipun dikaitkan dengan risiko yang signifikan. Para Investor 

dan calon investor selalu memperhatikan perkembangan harga saham karena fluktuasi harga 

dapat memengaruhi keuntungannya (Nugraha et al., 2021). Kenaikan harga saham diartikan 

sebagai indikasi positif bahwa investor yakin akan kinerja dan pertumbuhan masa depan 

perusahaan (Digdowiseiso & Fadillah, 2022). Jika permintaan akan saham suatu perusahaan 

tinggi sementara penawaran rendah, harga sahamnya cenderung naik, dan sebaliknya 

(Rusdiyanto et al., 2020). 

Industri manufaktur berkontribusi terhadap peningkatan pertumbuhan ekonomi Indone-

sia dan penyumbang terhadap Produk Domestik Bruto nasional triwulan II tahun 2021 terma-

suk sektor aneka industri yang mengalami pertumbuhan di sub-sektor elektronika, dan otomo-

tif. Berikut ilustrasi penurunan harga saham pada sektor aneka industri: 

Tabel 1. Penurunan Harga Saham Perusahaan Sektor Aneka Industri 2020-2022 

No Nama Perusahaan 2020 2021 2022 

1 Ateliers Mecaniques D’Indonesie Tbk. 198 145 116 

2 Ever Shine Tex Tbk 107 108 50 

3 Pan Brothers Tbk 172 149 50 

4 Ricky Putra Globalindo Tbk 91 70 78 

5 Asia Pacific Investama Tbk 133 67 65 

6 Sumi Indo Kabel Tbk 236 228 212 

7 Sat Nusa Persada Tbk 204 210 208 

Rata-rata harga saham 163 139,57 111,29 

Sumber: data olah (2024) 

 

 
Gambar 1. Rata-Rata Harga Saham Perusahaan Sektor Aneka Industri 2020-2022 

Sumber: data sekunder diolah (2024) 
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Namun, harga saham perusahaan di sektor ini mengalami penurunan signifikan dari 

2020-2022 dari Rp 163 ke Rp 139,57 dan akhirnya Rp 111,29 dengan mengambil sampel 8 

perusahaan seperti terlampir pada Tabel 1 dan Gambar 1. Penurunan rata-rata harga saham 

berkaitan erat dengan kinerja keuangan perusahaan yang belum membaik, laba yang kurang 

optimal dan pertimbangan dividen. Secara keseluruhan, penurunan ini menunjukkan bahwa 

investor menjadi kurang percaya pada prospek perusahaan, sehingga harga saham turun. Kon-

disi ini dapat menekan harga saham lebih lanjut dan berpotensi mengarah pada kebangkrutan 

perusahaan (Lestari & Sihono, 2023). 

Pemahaman rasio keuangan sangat krusial dalam dunia keuangan dan investasi, untuk 

mengevaluasi kinerja serta kesehatan suatu perusahaan. Return On Assets (ROA) sering dija-

dikan indikator untuk menilai seberapa efisien aset dikelola dalam memperoleh laba (Wilbert, 

2022). Keuntungan yang lebih tinggi atas total aset memberikan indikasi kepada calon investor 

bahwa kinerja perusahaan lebih efisien, yang menambah ketertarikan dan daya pikat untuk 

investasi modal (Hermanto & Natasya, 2021). Penelitian ini sejalan dengan penelitian Enjela 

& Wahyudi (2022) bahwa ROA memengaruhi harga saham secara positif. Temuan yang 

berlawanan dilakukan oleh Mao (2023) menyimpulkan ROA tidak memengaruhi harga saham. 

Peningkatan keuntungan menjadi peran penting yang dimiliki oleh Inventory Turnover 

(ITO), karena semakin cepat perputaran persediaan semakin besar laba yang diperoleh, sema-

kin rendah biaya yang dikeluarkan (Qur’ani & Purwaningsih, 2022). ITO mengindikasikan 

frekuensi uang yang diinvestasikan dalam perputaran persediaan, sehingga nilai ITO yang 

tinggi mencerminkan efektivitas perusahaan dalam mengelola persediaan (Akbar & Lanjarsih, 

2023). Hasil ini sejalan dengan temuan penelitian Siswanti (2023), dan Hamadjen et al. (2023) 

temuan tersebut mengindikasikan bahwa ITO memengaruhi harga saham secara positif. 

Namun, temuan ini berbeda dari penelitian Ardiawan et al. (2021) ITO tidak memengaruhi 

terhadap harga saham.  

Dalam analisis keuangan, rasio lancar digunakan dalam analisis keuangan untuk meng-

evaluasi kondisi finansial sebuah perusahaan. Current Ratio (CR) dianggap sebagai indikator 

tingkat keamanan suatu perusahaan (Siagian et al., 2021). Semakin besar rasio lancar suatu 

perusahaan, semakin baik perusahaan mengelola liabilitas jangka pendek (Prabowo, 2023). 

Temuan ini konsisten dengan penelitian Argaries et al. (2024) disimpulkan CR memengaruhi 
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secara positif harga saham. Temuan yang berlawanan juga ditemukan, seperti yang dilakukan 

Elizabeth & Putra (2023) temuan tersebut menunjukkan bahwa CR tidak memengaruhi harga 

saham. 

Pada konteks evaluasi kesehatan finansial perusahaan, terdapat satu indikator yang 

menjadi pusat perhatian bagi investor yaitu Debt to Equity Ratio. DER menunjukkan proporsi 

pendanaan perusahaan yang didanai utang (Prabowo, 2023). DER yang tinggi dihubungkan 

dengan penurunan kinerja perusahaan karena peningkatan beban bunga, yang berpotensi me-

ngurangi laba serta menurunkan harga saham. Temuan ini konsisten dengan penelitian 

Syahzuni et al. (2022) temuan tersebut menunjukkan bahwa DER memengaruhi harga saham 

secara negatif. Namun, temuan dari penelitian Safitri et al. (2020) temuan tersebut menunjuk-

kan DER tidak memengaruhi harga saham. 

Studi ini mengacu pada penelitian Sixpence et al. (2020). Adapun perbedaan dari pene-

litian ini yaitu mengganti dan menambahkan variabel independen baru Return On Assets, 

Inventory Turnover, serta Current Ratio untuk memperoleh pemahaman yang lebih lengkap 

tentang kinerja finansial perusahaan dan perilaku harga saham di pasar. Penelitian ini mem-

perbarui periode analisis dari 2010-2017 menjadi 2020-2022 dan berfokus di Indonesia, 

berbeda dari fokus penelitian sebelumnya yang dilakukan di Zimbabwe. 

Fokus studi ini pada perusahaan-perusahaan dalam sektor aneka industri yang tercatat 

di Bursa Efek Indonesia pada 2020-2022. Sektor ini dipilih karena mencakup beragam peru-

sahaan, terdapat sub-sektor yang berkontribusi penting terhadap Produk Domestik Bruto, dan 

memperoleh gambaran yang komprehensif mengenai interaksi antara berbagai faktor ekonomi 

dan dampaknya terhadap harga saham. Studi ini bertujuan untuk menemukan hubungan Return 

On Assets, Inventory Turnover, Current Ratio, dan Debt to Equity Ratio terhadap harga saham. 

Hasil diharapkan dapat memperdalam pemahaman mahasiswa dan peneliti tentang rasio keua-

ngan yang memengaruhi harga saham, memberikan panduan investor serta calon investor 

untuk mengambil keputusan investasi, serta memberikan wawasan dan rancangan strategi 

keuangan dari perusahaan terhadap harga saham.  

METODE PENELITIAN 

Studi ini mengadopsi pendekatan kuantitatif, maka memerlukan pengukuran atau rep-

resentasi substansi setiap variabel yang terlibat. Harga saham menjadi variabel dependen dalam 
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penelitian ini, sedangkan variabel independennya adalah Return On Assets (ROA), Inventory 

Turnover (ITO), Current Ratio (CR), serta Debt to Equity Ratio (DER). Laporan keuangan 

tahunan disampaikan pada akhir bulan ketiga, yaitu pada akhir Maret, setelah tanggal laporan 

(POJK, 2022). Harga saham kemudian dinilai menggunakan harga penutupan Bursa Efek 

Indonesia pada akhir bulan April tahun berikutnya. Return On Assets ditentukan dengan mem-

bagi laba bersih setelah pajak dan total aset Kasmir, (2023), sedangkan Inventory Turnover di-

tentukan dengan membagi harga pokok penjualan dan rata-rata persediaan Fahmi, (2020:137). 

Current Ratio dihitung dengan membagi aktiva lancar dan kewajiban lancar Fahmi, (2020), 

sementara Debt to Equity Ratio dihitung dengan membagi total utang dan total ekuitas (Kasmir, 

2023:158). 

Populasi penelitian terdiri dari 57 entitas yang tercatat di Bursa Efek Indonesia dan 

beroperasi di berbagai sektor aneka industri pada 2020-2022. Situs web resmi perusahaan dan 

laporan tahunan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia merupakan sumber data sekunder yang 

digunakan dalam metodologi penelitian ini. Data diolah menggunakan statistik komputerisasi. 

Metode pengambilan sampel yang digunakan adalah purposive sampling yaitu pemilihan 

sampel berdasarkan standar atau pertimbangan yang telah ditetapkan sebelumnya (Sugiyono, 

2022). Perusahaan dari berbagai sektor aneka industri yang tercatat di Bursa Efek Indonesia 

antara tahun 2020-2022, tidak mengalami suspensi selama periode tersebut, menerbitkan 

laporan tahunan yang telah diaudit secara lengkap, memiliki data laporan keuangan yang 

lengkap selama periode tersebut, dan memiliki harga penutupan yang lengkap selama periode 

tersebut merupakan kriteria yang digunakan. Dengan menggunakan kriteria yang disebutkan, 

sampel sebanyak 99 yang didapatkan dari 33 perusahaan yang diamati selama periode 2020 

sampai 2022.  

Berbagai metode analisis data digunakan dalam penelitian ini, antara lain uji analisis 

regresi berganda, uji asumsi klasik, pengujian hipotesis dan uji statistik deskriptif. Uji autoko-

relasi, heteroskedastisitas, multikolinearitas, normalitas adalah pengujian untuk uji asumsi 

klasik. Uji parsial, uji simultan, dan uji koefisien determinasi adalah pengujian untuk uji hipo-

tesis. Pendekatan analisis regresi linear berganda digunakan untuk memahami fenomena yang 

dipengaruhi oleh banyak faktor. Metode ini bertujuan untuk mengeksplorasi sejauh mana kore-

lasi antara variabel independen dan dependen. Berikut adalah persamaan regresi linear bergan-

da yang berlaku pada penelitian ini: 
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𝐻𝑆 = 𝛼 + 𝛽1𝑅𝑂𝐴 + 𝛽2𝐼𝑇𝑂 + 𝛽3𝐶𝑅 − 𝛽4𝐷𝐸𝑅 + 𝜀 

Keterangan: 

𝐻𝑆 = Harga Saham 

𝛼 = Konstanta 

𝛽1- 𝛽4 = Koefisien Persamaan Regresi 

ROA = Return On Assets 

ITO = Inventory Turnover 

CR = Current Ratio 

DER = Debt to Equity Ratio 

𝜀 = Standard error 

HASIL 

 Hasil seleksi tersebut diperoleh melalui teknik Purposive Sampling yang menghasilkan 

33 perusahaan dalam waktu 3 tahun dengan kriteria tertentu, sehingga diperoleh 99 data untuk 

dianalisis. Temuan statistik deskriptif dari sampel yang dikumpulkan disajikan sebagai berikut: 

Tabel 2. Statistik Deskriptif 

 N Minimum Maximum Mean Std.Deviation 

ROA 99 -,229 ,214 ,00645 ,071954 

ITO 99 ,361 11,530 3,90835 2,690427 

CR 99 ,107 16,282 2,30524 2,325927 

DER 99 -30,153 114,290 1,84761 12,464644 

HS 99 50 11550 1513,17 2550,114 

Valid N 

(listwise) 
99     

Sumber: data olah, 2024 

Sampel penelitian yang berjumlah 99 perusahaan menghasilkan data statistik deskriptif 

yang menunjukkan bahwa Return On Assets mempunyai nilai maksimum 0,214 dan nilai 

minimum -0,229. Rata-rata ROA adalah 0,00645 yang mengindikasikan bahwa rata-rata ROA 

pada penelitian ini dikatakan kurang baik karena di bawah 5% yaitu 0,645%. Menurut Otoritas 

Jasa Keuangan (2022) rata-rata industri untuk Return On Assets di atas 5% mengindikasikan 

kinerja perusahaan yang cukup baik, sementara nilai di atas 20% menunjukkan kondisi 

perusahaan yang sangat baik. 

Inventory Turnover nilai minimum 0,361, sementara nilai maksimum adalah 11,530. 

Rata-rata ITO di sektor aneka industri adalah 3,90835 untuk periode 2020-2022 atau sekitar 

3,9 kali dibulatkan menjadi 4 kali. Data ini mengindikasikan bahwa dalam perusahaan sektor 
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ini memiliki tingkat perputaran persediaan sebanyak 4 kali. 

Current Ratio memiliki nilai maksimum 16,282 dan nilai minimum 0,107. Rata-rata 

CR selama periode 2020-2022 adalah 2,30524 atau sekitar 2,3 kali. Ini mengindikasikan bahwa 

perusahaan-perusahaan dalam sektor aneka industri memiliki rasio lancar yang sangat baik, 

dengan kemampuan aset lancar 2,3 kali untuk menutupi kewajiban lancar. Menurut Kasmir 

(2023:111) dalam praktiknya bahwa standar penilaian rasio lancar sebesar 2:1 atau 200% dan 

sangat baik jika lebih dari 200%. 

Selanjutnya, Debt to Equity Ratio mempunyai nilai minimum -30,153 serta nilai mak-

simum 114,290, kemudian nilai rata-rata sebesar 1,84761 dibulatkan 1,85. Mengindikasikan 

bahwa perusahaan sektor aneka industri selama periode 2020-2022 memiliki utang yang rata-

rata 1,85 kali lebih besar dibandingkan dengan ekuitasnya. Dengan kata lain, rasio utang 

terhadap ekuitas untuk membiayai operasi perusahaan lebih besar daripada jumlah ekuitas yang 

tersedia. Menurut Kasmir (2023) standar industri untuk rasio utang terhadap ekuitas sebesar 

80%. Karena berada di atas 80%, DER pada penelitian ini dikatakan kurang baik. Kemudian, 

hasil statistik deskriptif untuk harga saham menunjukkan hasil minimum Rp 50, sementara 

nilai maksimum Rp 11.550. Rata-rata harga saham selama periode 2020-2022 adalah Rp 

1.513,17. 

Uji Asumsi Klasik 

Uji Normalitas 

Tabel 3. Hasil Uji Kolmogorov-Smirnov 

 Unstandardized 

Residual 

N 56 

Normal 

Parameters a,b 

Mean ,0000000 

Std.Deviation 469,41524810 

Most Extreme 

Differences 

Absolute ,110 

Positive ,110 

Negative -,093 

Test Statistic ,110 

Asymp. Sig. (2-tailed)c ,086 

Monte Carlo 

Sig. (2-tailed)d 

Sig. ,086 

99% Confidence 

Interval 

Lower 

Bound 

,079 

Upper 

Bound 

,094 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculates from data. 

c. Lilliefors Significance Correction. 
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 Unstandardized 

Residual 

d. Lilliefors’ method based on 10000 M onte Carlo samples 

with starting seed 624387341. 

Sumber: data olah (2024) 

Setelah dilakukan identifikasi outlier, diperoleh sampel akhir sebanyak 56 data dari 14 

perusahaan dalam periode 3 tahun. Hasil uji normalitas menunjukkan nilai 0,86 yang melebihi 

kriteria 0,05 sehingga data dapat dikatakan mengikuti distribusi normal. Dengan demikian, uji 

asumsi klasik lainnya dapat dilakukan. 

 

Uji Multikolinearitas 

Tabel 4. Hasil Uji Multikolinearitas 

Model Collinearity 

Tolerance 

Statistics 

VIF 

1 (Constant)   

ROA ,835 1,1198 

ITO ,776 1,288 

CR ,881 1,136 

DER ,756 1,323 

a. Dependent Variable: HS 

Sumber: data olah, 2024 

Nilai toleransi lebih besar dari 0,10 namun semua nilai Variance Inflation Factor (VIF) 

variabel independen kurang dari 10, menurut hasil uji multikolinearitas. Berdasarkan hasil 

tersebut, tidak ada bukti adanya masalah multikolinearitas antara variabel independen dan 

dependen. 

 

Uji Heteroskedatisitas 

Tabel 4. Hasil Uji Heteroskedatisitas 

   ROA ITO CR DER Unstandardized 

Residual 

Spearman’s 

rho 

ROA Correlation 

Coefficient 

1,000 ,293* ,484** -,379** -,112 

Sig. (2-tailed) . ,029 <,001 ,004 ,410 

N 56 56 56 56 56 

ITO Correlation 

Coefficient 

,293* 1,000 ,184 -,519** -,111 

 Sig. (2-tailed) ,029 . ,173 <,001 ,414 

 N 56 56 56 56 56 

CR Correlation 

Coefficient 

,484** ,184 1,000 -,430** -,154 

 Sig. (2-tailed) <,001 ,173 . <,001 ,257 

 N 56 56 56 56 56 

DER Correlation -,379** -,519** -,430** 1,000 ,082 

https://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/
https://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/
https://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/


PERMANA: Jurnal Perpajakan, Manajemen, dan Akuntansi  Pengaruh Return On Assets, 

 

 

292 
 

Vol. 16, No.2, Special Issue 2024, Halaman 284-304 Copyright ©2024, PERMANA 

Licensed under  a Creative Commons Attribution-NonCommercial 4.0 International 
License 

   ROA ITO CR DER Unstandardized 

Residual 

Coefficient 

 Sig. (2-tailed) ,004 <,001 <,001 . ,546 

 N 56 56 56 56 56 

 Unsta

ndard

ized 

Resid

ual 

Correlation 

Coefficient 

-,112 -,111 -,154 ,082 1,000 

  Sig. (2-tailed) ,410 414 ,257 ,546 . 

  N 56 56 56 56 56 

*. Correlation is significant at the 0,05 level (2-tailed). 

**. Correlation is significant at the 0,01 level (2-tailed). 

Sumber: data olah (2024) 

 

Pada pengujian heteroskedastisitas dengan metode Spearman Rho menunjukkan bahwa 

nilai signifikan (Sig.) variabel independen lebih dari 0,05. Berdasarkan hasil tersebut, disim-

pulkan bahwa penelitian ini tidak menemukan masalah terkait heteroskedastisitas.  

Uji Autokorelasi 

Tabel 5. Hasil Uji Autokorelasi 

Model R R 

Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

Durbin-Watson 

1 ,463a ,215 ,152 410,28259 1,970 

a. Predictors: (Constant), LAG_DER, LAG_ROA, LAG_ITO, LAG_CR 

b. Dependent Variable: LAG_HS 

Sumber: data olah, 2024 

Nilai dW sebesar 1,970 diperoleh melalui uji autokorelasi Durbin Watson Cochcrane-

orcutt menunjukkan bahwa hasilnya adalah 1,7246<1,970<2,2754. Nilai dU sebesar 1,7246 

dan 4-dU yang sama dengan 2,2754 untuk n=56 dan k=4 pada tabel dU dengan tingkat 

signifikan 5%. Temuan ini mengindikasikan bahwa tidak terdapat autokorelasi antara variabel-

variabel yang diteliti. 

 

Pengujian Hipotesis 

Uji Koefisien Determinasi 

Tabel 6. Hasil Uji Koefisien Determinasi 

Model R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 ,463a ,215 ,152 410,28259 

a. Predictors: (Constant), LAG_DER, LAG_ROA, LAG_ITO, LAG_CR 

Sumber: data olah, 2024 
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Berdasarkan nilai Adjusted R-Square 0,152 dapat dinyatakan bahwa variabel Return 

On Assets, Inventory Turnover, Current Ratio, dan Debt to Equity Ratio secara keseluruhan 

berkontribusi sebesar 15,2% terhadap harga saham. Selain itu, variabel lain seperti Price to 

Book Value (PBV), Earnings per Share (EPS), Dividend Payout Ratio (DPR) dan lain-lain 

yang tidak termasuk dalam model ini memengaruhi sisanya sebesar 84,8%. 

 

Uji Simultan (Uji F) 

Tabel 7. Hasil Uji Simultan (Uji F) 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 3219059,724 4 804764,931 3,387 ,016b 

 Residual 1211987,133 51 237633,081   

 Total 15338346,857 55    

a. Dependent Variable: HS 

b. Predictors: (Constant), DER, CR, ROA,ITO 

Sumber: data olah, 2024 

Uji simultan menghasilkan nilai signifikan 0,016 < 0,050 untuk menilai pengaruh kese-

luruhan variabel independen terhadap variabel dependen. Selain itu, nilai F hitung 3,387 me-

lebihi nilai F tabel 2,553. Temuan ini mengindikasikan bahwa Return On Assets, Inventory 

Turnover, Current Ratio, dan Debt to Equity Ratio secara keseluruhan berpengaruh terhadap 

harga saham. 

 

Uji Parsial (Uji t) 

Tabel 8. Hasil Uji Parsial (Uji t) 

Keterangan Beta t Sig. Hasil 

Return On Assets (ROA), Inventory Turnover (ITO), Current Ratio (CR), dan Debt to Equity Ratio 

(DER) terhadap harga saham. 

Return On Assets (ROA) (H2) berpengaruh 

positif terhadap harga saham. 
2488,31

4 

2,143 0,37 Diterima 

Inventory Turnover (ITO) (H3) berpengaruh 

positif terhadap harga saham. 

25,611 0,751 0,456 Ditolak 

Current Ratio (CR) (H4)  

berpengaruh positif terhadap harga saham. 

164,524 1,584 0,119 Ditolak 

Debt to Equity Ratio (DER) (H5) berpengaruh 

negatif terhadap harga saham. 

-15,691 -0,217 0,829 Ditolak 

Sumber: data olah, 2024 

 

Berdasarkan tabel uji hipotesis, hanya satu hipotesis yaitu Return On Assets yang me-

mengaruhi harga saham sebesar 2,143 > 2,00758 nilai t hitung melebihi t tabel dengan nilai 

signifikan < 0,05. Sebaliknya, tiga hipotesis lainnya memiliki nilai t hitung di bawah t tabel 

dan nilai signifikan > 0,05 yaitu Inventory Turnover tidak memengaruhi harga saham dengan 
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nilai t hitung 0,751 < 2,00758. Current Ratio tidak memengaruhi harga saham dengan nilai t 

hitung 1,584 < 2,00758. Debt to Equity Ratio tidak memengaruhi harga saham dengan nilai t 

hitung -0,217 > -2,00758. 

 

Uji Regresi Linear Berganda 

𝑯𝑺 = 𝟏𝟕𝟕, 𝟒𝟓𝟗 + 𝟐𝟒𝟖𝟖, 𝟑𝟏𝟒. 𝑹𝑶𝑨 + 𝟐𝟓, 𝟔𝟏𝟏. 𝑰𝑻𝑶 + 𝟏𝟔𝟒, 𝟓𝟐𝟒. 𝑪𝑹 − 𝟏𝟓, 𝟔𝟗𝟏.𝑫𝑬𝑹 + 𝜺 

Dalam persamaan regresi yang diperoleh, nilai konstanta (a) sebesar 177,459. Nilai 

tersebut menunjukkan bahwa variabel dependen akan mempunyai nilai 177,459 atau Rp 177 

jika semua variabel independen bernilai nol. Nilai koefisien untuk Return On Assets bernilai 

positif sebesar 2488,314 yang berarti bahwa setiap kenaikan 1% pada ROA akan mengakibat-

kan kenaikan sebesar 2488,314 atau Rp 2488 pada harga saham. Nilai koefisien untuk Inven-

tory Turnover bernilai positif sebesar 25,611 menunjukkan bahwa setiap peningkatan 1% pada 

ITO akan menyebabkan kenaikan sebesar 25,611 atau Rp 26 pada harga saham. Nilai koefisien 

untuk Current Ratio bernilai positif sebesar 164,524 mengindikasikan bahwa setiap kenaikan 

1% pada CR akan mengakibatkan kenaikan sebesar 164,524 atau Rp 165 pada harga saham. 

Sementara itu, nilai koefisien untuk Debt to Equity Ratio bernilai negatif sebesar -15,691 yang 

berarti harga saham akan turun sebesar -15,691 atau Rp 16 setiap kenaikan DER sebesar 1%.  

Pengaruh Return On Assets, Inventory Turnover, Current Ratio, dan Debt to Equity Ratio 

Secara Simultan Terhadap Harga Saham 

ROA yang meningkat menggambarkan efektivitas perusahaan dalam menghasilkan 

dividen yang menguntungkan, yang pada gilirannya dapat mendorong kenaikan harga saham 

(Angraeni & Purwaningsih, 2022). Konsisten dengan temuan Elvina et al. (2021), Hamadjen 

et al. (2023), dan Herlambang et al. (2022) ITO yang tinggi mencerminkan efisiensi dalam 

manajemen persediaan, yang dapat meningkatkan profitabilitas perusahaan karena biaya pe-

nyimpanan dan risiko persediaan yang lebih rendah. Investor cenderung menganggap ITO yang 

tinggi sebagai sinyal positif atas efisiensi operasional perusahaan, yang berpotensi mendorong 

peningkatan harga saham (Ching & Afif, 2020). Apabila rasio lancar perusahaan mengalami 

peningkatan, hal ini menunjukkan bahwa aset lancar perusahaan memadai untuk memenuhi 

liabilitas jangka pendek (Argaries et al., 2024). Hal ini memperkuat keyakinan investor terha-

dap stabilitas keuangan perusahaan, yang dapat memicu ketertarikan investor dan kenaikan 

harga saham (Karnawati & Wahyuningsih, 2023). Sebaiknya, penelitian Karnawati & 

Wahyuningsih (2023) DER yang tinggi berhubungan dengan penurunan kinerja perusahaan 

https://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/
https://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/
https://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/


PERMANA: Jurnal Perpajakan, Manajemen, dan Akuntansi  Pengaruh Return On Assets, 

 

 

295 
 

Vol. 16, No.2, Special Issue 2024, Halaman 284-304 Copyright ©2024, PERMANA 

Licensed under  a Creative Commons Attribution-NonCommercial 4.0 International 
License 

akibat meningkatnya beban bunga dari tingginya tingkat utang. Hal tersebut dapat mengurangi 

laba dan berpotensi menurunkan harga saham (Digdowiseiso & Fadillah, 2022). 

Pengaruh Return On Assets Terhadap Harga Saham 

Peningkatan ROA mengindikasikan kepada investor bahwa manajemen perusahaan 

memanfaatkan asetnya secara efisien untuk menghasilkan laba, yang dipandang sebagai sinyal 

positif oleh investor (Elizabeth & Putra, 2023). Berdasarkan teori sinyal, informasi mengenai 

peningkatan ROA mendorong investor untuk membeli saham perusahaan, yang selanjutnya 

meningkatkan permintaan dan harga saham (Karnawati & Wahyuningsih, 2023). Investor 

cenderung lebih percaya diri dalam membeli saham perusahaan yang memiliki ROA yang 

tinggi, terutama ketika mereka dapat mengamati bahwa perusahaan tersebut efektif dalam 

memanfaatkan sumber daya untuk menghasilkan laba (Ramadhani & Ratnasari, 2022). Melalui 

teori relevansi nilai bahwa informasi akuntansi memiliki nilai bagi investor jika memengaruhi 

keputusan investasi mereka (Rachman & Wahyudi, 2023). Perusahaan membagikan dividen 

yang menyebabkan ROA kecil namun signifikan terhadap harga saham. Meskipun ROA kecil, 

tetap relevan karena mencerminkan efisiensi perusahaan dalam mengelola aset untuk mengha-

silkan laba. Menunjukkan bahwa pasar memperhatikan dan menanggapi informasi ini sebagai 

indikator penting dari kinerja perusahaan. Dengan demikian, meskipun ROA kecil, relevan-

sinya dalam memengaruhi harapan investor terhadap kinerja masa depan perusahaan menjadi-

kannya faktor penting yang memengaruhi harga saham. 

Temuan ini konsisten dengan penelitian Elizabeth & Putra (2023), Prabowo (2023), 

Wilbert (2022), Ramadhani & Ratnasari (2022), Saputra (2022), Enjela & Wahyudi (2022), 

Karnawati & Wahyuningsih (2023), Aprilia et al. (2023), Akbar & Lanjarsih (2023), Angraeni 

& Purwaningsih (2022), Argaries et al., (2024), dan Rachman & Wahyudi (2023) temuan 

tersebut mengindikasikan bahwa ROA memengaruhi harga saham secara positif. Penelitian 

Yuana (2023) temuan tersebut mengindikasikan bahwa ROA memengaruhi harga saham, na-

mun nilainya negatif. Temuan yang berlawanan juga ditemukan pada penelitian Hidayat et al. 

(2021), Mao (2023), Yunior et al. (2023), Choiriyah et al. (2021), Ardiawan et al. (2021), dan 

Rusdiyanto et al. (2020) menyimpulkan ROA tidak memengaruhi harga saham. Penelitian 

Mahirun et al. (2023) dan Herlambang et al. (2022) temuan tersebut mengindikasikan bahwa 

ROA memengaruhi secara negatif harga saham, namun tidak signifikan.  

 

https://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/
https://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/
https://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/


PERMANA: Jurnal Perpajakan, Manajemen, dan Akuntansi  Pengaruh Return On Assets, 

 

 

296 
 

Vol. 16, No.2, Special Issue 2024, Halaman 284-304 Copyright ©2024, PERMANA 

Licensed under  a Creative Commons Attribution-NonCommercial 4.0 International 
License 

Pengaruh Inventory Turnover Terhadap Harga Saham 

Penelitian Aprilia et al. (2023) mengindikasikan bahwa investor tidak menjadikan 

Inventory Turnover sebagai indikator utama dalam menilai efisiensi perusahaan. Disebabkan 

oleh karakteristik khusus dari sektor terdiri dari sub-sektor mesin dan alat berat, otomotif dan 

komponen, serta kabel di mana perputaran persediaan cenderung lambat akibat proses produksi 

yang memakan waktu lama. Dalam konteks industri ini, perputaran persediaan yang lambat 

tidak selalu mencerminkan perusahaan tidak efisien, melainkan karakteristik alami dari proses 

produksi yang memerlukan waktu lebih lama (Siswanti, 2023). Dalam teori relevansi nilai, 

informasi mengenai ITO dianggap kurang relevan bagi investor karena tidak langsung mencer-

minkan potensi laba atau efisiensi operasional (Mubarika & Handayani, 2022). Selain itu, 

penurunan minat investor dapat berakibat pada penurunan harga saham dan permintaan akibat 

menurunnya keuntungan (Karnawati & Wahyuningsih, 2023). Dengan demikian, harga saham 

tidak secara langsung dipengaruhi oleh tingkat perputaran persediaan yang tinggi atau rendah, 

karena efisiensi pengelolaan persediaan bukanlah faktor utama dalam penilaian investor.  

Temuan ini konsisten dengan penelitian Audrey & Yanti (2023), Aprilia et al. (2023), 

Akbar & Lanjarsih (2023), dan Ardiawan et al. (2021) temuan tersebut menunjukkan bahwa 

ITO tidak memengaruhi harga saham. Temuan yang berlawanan juga ditemukan, seperti yang 

dilakukan Cusyana et al. (2021), Hamadjen et al. (2023), dan Siswanti (2023) temuan tersebut 

mengindikasikan bahwa ITO memengaruhi secara positif harga saham. Penelitian menurut 

Herlambang et al. (2022), dan Elvina et al. (2021) temuan tersebut menunjukkan ITO meme-

ngaruhi secara negatif dan tidak signifikan harga saham. 

Pengaruh Current Ratio Terhadap Harga Saham 

Investor tidak menjadikan Current Ratio sebagai indikator utama. CR yang besar tidak 

selamanya mencerminkan kondisi perusahaan yang baik. Meskipun menunjukkan likuiditas 

yang tinggi, CR yang tinggi juga dapat mengindikasikan bahwa perusahaan tidak mengopti-

malkan penggunaan aset lancar secara efektif (Elizabeth & Putra, 2023). Hal ini dapat meng-

indikasikan bahwa perusahaan terlalu likuid, yang dapat menyebabkan penurunan produktivi-

tas dan laba, serta berpotensi mengurangi dividen yang dibagikan. Selain itu, meskipun nilai 

Current Ratio dapat menutupi aset lancar dua kali lipat utang lancar nilai ini tidak menarik bagi 

investor, sehingga informasi mengenai Current Ratio tidak memberikan dampak signifikan 

pada harga saham (Karnawati & Wahyuningsih, 2023). Informasi yang berkaitan dengan 

likuiditas tidak selalu relevan bagi investor jika tidak menunjukkan kinerja dan efisiensi yang 
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memadai dalam penggunaan aset lancar perusahaan. 

Temuan ini konsisten dengan penelitian Elizabeth & Putra (2023), Karnawati & 

Wahyuningsih (2023), Syahzuni et al. (2022) dan Mao (2023) temuan tersebut menunjukkan 

bahwa CR tidak memengaruhi harga saham. Penelitian Elvina et al. (2021) CR tidak meme-

ngaruhi harga saham dan bertanda negatif. Temuan yang berlawanan juga ditemukan, seperti 

yang dilakukan Siagian et al. (2021), Prayoga et al. (2022), Aprilia et al. (2023), Argaries et 

al. (2024), dan Prabowo (2023) disimpulkan CR memengaruhi secara positif harga saham. 

Hasil penelitian Fadli & Hongbing (2020) CR memengaruhi harga saham secara negatif. 

Pengaruh Debt to Equity Ratio Terhadap Harga Saham 

Perubahan dalam DER tidak memengaruhi harga saham secara signifikan dalam sampel 

yang dianalisis. Meskipun DER mencerminkan proporsi utang terhadap modal, variasi dalam 

DER tidak cukup kuat untuk memengaruhi fluktuasi harga saham. Peningkatan DER pada 

suatu perusahaan menunjukkan kenaikan atau penurunan modal. Namun, utang yang diguna-

kan untuk peningkatan operasional tidak selalu berdampak negatif, jika dikelola dengan baik 

hal tersebut dapat meningkatkan harga saham (Safitri et al., 2020). Pengaruh DER terhadap 

harga saham sangat bergantung pada alasan di balik peningkatan utang, dan oleh karena itu, 

investor sering kali tidak menjadikan DER sebagai satu-satunya pertimbangan dalam penilaian 

harga saham. Lebih lanjut, kegiatan usaha perusahaan manufaktur adalah mengelola bahan 

mentah menjadi barang jadi. Dalam rangka mendapatkan bahan baku tentunya tidak seluruhnya 

diperoleh secara tunai atau dengan kata lain DER yang tinggi disebabkan oleh kontribusi utang 

usaha. Oleh karena itu, tinggi rendahnya DER untuk industri manufaktur tidak memengaruhi 

harga saham. Hal tersebut tidak sepenuhnya menjadi hal diperhatikan oleh investor dalam 

rangka menempatkan investasinya pada perusahaan manufaktur. Dengan demikian, ukuran 

DER pada perusahaan belum dapat memengaruhi harga saham secara signifikan, menunjukkan 

bahwa faktor-faktor lain mungkin lebih berperan atau bahwa investor mungkin tidak mengang-

gap DER sebagai indikator utama dalam penilaian saham 

Temuan ini konsisten dengan penelitian Safitri et al. (2020), Audrey & Yanti (2023), 

Yunior et al. (2023), Aprilia et al. (2023) dan Rusdiyanto et al. (2020) temuan tersebut 

menunjukkan bahwa DER tidak memengaruhi harga saham. Temuan yang berlawanan juga 

ditemukan, seperti yang dilakukan Prabowo (2023), Ramadhani & Ratnasari (2022), Karnawati 

& Wahyuningsih (2023) dan Syahzuni et al. (2022) temuan tersebut menunjukkan bahwa DER 
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memengaruhi harga saham secara negatif. Di sisi lain, temuan Digdowiseiso & Fadillah (2022) 

dan Herlambang et al. (2022) temuan tersebut menunjukkan bahwa DER memengaruhi harga 

saham secara negatif, meskipun tidak signifikan secara statistik. Berdasarkan temuan Mahirun 

et al. (2023) dan Argaries et al. (2024) temuan tersebut menunjukkan bahwa DER memenga-

ruhi harga saham secara positif, namun pengaruh tersebut tidak mencapai tingkat signifikansi 

statistik. Sebaliknya, hasil penelitian oleh Sixpence et al. (2020), Tarsono (2021), Siswanti 

(2023), dan Cusyana et al. (2021) temuan tersebut menunjukkan DER memengaruhi secara 

positif dan signifikan harga saham. 

SIMPULAN 

Studi ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana Return On Assets, Inventory Turnover, 

Current Ratio, dan Debt to Equity Ratio memengaruhi harga saham pada perusahaan sektor 

aneka industri yang tercatat di Bursa Efek Indonesia selama 2020-2022. Sebanyak 56 data 

sampel dari perusahaan sektor aneka industri yang tercatat tahun 2020-2022 di Bursa Efek 

Indonesia dianalisis dalam penelitian ini. Temuan penelitian menunjukkan bahwa Return On 

Assets, Inventory Turnover, Current Ratio, dan Debt to Equity Ratio secara simultan meme-

ngaruhi harga saham. Hasil ROA memengaruhi secara positif dan signifikan harga saham. 

Sementara yang lainnya yaitu ITO, CR dan DER tidak memengaruhi harga saham. 

Penting untuk memperhatikan berbagai keterbatasan dalam studi ini. Pertama, hasil 

penelitian tidak dapat digeneralisasikan ke industri lain karena sampel hanya mencakup peru-

sahaan dari sektor aneka industri. Kedua, penelitian ini hanya mempertimbangkan data dari 

periode 2020-2022, yang tidak mencakup fluktuasi pasar yang lebih panjang atau perubahan 

ekonomi makro yang signifikan. Ketiga, penelitian ini terbatas pada analisis variabel Return 

On Assets, Inventory Turnover, Current Ratio, dan Debt to Equity Ratio. 

Untuk memperoleh hasil lebih menyeluruh, disarankan agar penelitian mendatang 

memperluas jangkauan sampel dengan melibatkan perusahaan yang tercatat di bursa saham 

internasional atau sektor industri yang berbeda. Selain itu, analisis data dalam rentang waktu 

yang lebih panjang guna mengidentifikasi perubahan jangka panjang. Peneliti menyarankan 

untuk menggunakan variabel lain seperti Price to Book Value (PBV), Earnings per Share 

(EPS), Dividend Payout Ratio (DPR), serta dampak faktor lain yang mungkin memengaruhi 

harga saham. 
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Implikasi penelitian menekankan pentingnya peningkatan laba perusahaan untuk 

memperbesar dividen yang dibagikan, hal ini berpotensi meningkatkan permintaan saham se-

hingga harga saham naik. Dengan demikian manajemen perusahaan harus mampu memperta-

hankan kinerja keuangannya terutama profitabilitasnya. Selanjutnya, meskipun Inventory 

Turnover, Current Ratio, dan Debt to Equity Ratio tidak menunjukkan pengaruh signifikan 

dalam penelitian ini, perusahaan tetap harus menjaga perputaran persediaan agar seimbang, 

memastikan likuiditas yang memadai, dan mengelola utang dengan hati-hati untuk memastikan 

keberlanjutan operasional dan kesehatan finansial perusahaan secara keseluruhan. Teori rele-

vansi nilai menekankan bahwa meskipun ITO, CR, dan DER tidak memberikan dampak lang-

sung yang signifikan pada harga saham, pengelolaan yang efektif dari faktor-faktor ini tetap 

penting karena mereka berkontribusi pada kinerja keuangan perusahaan yang lebih baik dan 

nilai intrinsik yang lebih tinggi, yang akhirnya dapat memengaruhi persepsi investor dan harga 

saham secara tidak langsung. 
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