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Pendahuluan

Kerja sama antara Indonesia dan Belanda dalam penerapan teknologi di
sektor pertanian menjadi sinyal positif bagi perkembangan perusahaan
agritech. Kerjasama ini diperkirakan dapat meningkatkan efisiensi produksi,
profitabilitas perusahaan, dan minat investor. Namun fenomena di pasar
menunjukkan bahwa tidak semua perusahaan agritech mengalami
kenaikan harga saham meskipun terdapat berita positif.

Secara teori, berita positif seperti ini seharusnya menjadi sinyal bagi investor
bahwa harapan perusahaan agritech membaik sehingga dapat
mendorong kenaikan harga saham. Namun kenyataannya, beberapa
saham perusahaan agritech justru mengalami penurunan setelah berita
tersebut muncul.
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Pendahuluan

Oleh karena itu, penelitian ini dilakukan untuk mengkaji sejauh mana rasio
keuangan seperti Return on Assets (ROA), Debt to Assets Ratio (DAR), dan
Current Ratio (CR) memengaruhi harga saham Perusahaan sektor Agritech
di Indonesia.
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Gap Penelitian

Return On Assets 

(ROA) 

Debt to Assets Ratio

(DAR)

Current Ratio (CR)

Beberapa penelitian menunjukkan bahwa ROA berpengaruh terhadap harga saham

karena dianggap mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan

laba dari aset yang dimiliki. Namun, ada juga penelitian lain yang menyatakan

bahwa ROA tidak berpengaruh. Hal ini karena ROA dinilai hanya menggambarkan

data kinerja masa lalu dan bisa meningkat sementara akibat penjualan aset,

sehingga tidak selalu mencerminkan prospek perusahaan yang sebenarnya.

Beberapa penelitian menemukan bahwa DAR berpengaruh terhadap harga saham

karena semakin tinggi utang perusahaan, semakin besar pula risiko gagal bayar yang

dapat menurunkan kepercayaan investor. Namun, penelitian lain menunjukkan

bahwa DAR tidak berpengaruh. Hal ini karena pergerakan harga saham sering kali

lebih dipengaruhi oleh sentimen pasar, dan tingginya DAR tidak selalu berarti

perusahaan sedang menghadapi masalah keuangan.

Beberapa penelitian menunjukkan bahwa CR berpengaruh positif terhadap harga
saham karena rasio ini menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban jangka pendeknya. Namun, penelitian lain menemukan bahwa CR tidak
berpengaruh. Hal ini disebabkan CR yang tinggi tidak selalu mencerminkan kondisi baik,
karena bisa saja menunjukkan bahwa aset lancar tidak dimanfaatkan secara optimal
untuk kegiatan yang menghasilkan keuntungan.
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Pertanyaan Penelitian (Rumusan Masalah)
Pertanyaan Penelitian: Apakah Return On Assets (ROA), Debt to Assets

Ratio (DAR), dan Current Ratio (CR) mempengaruhi harga saham

Perusahaan di sektor Agritech?

Rumusan masalah:

1. Apakah berpengaruh Return On Assets (ROA) terhadap harga

saham di Perusahaan sektor Agritech?

2. Apakah berpengaruh Debt to Assets Ratio (DAR) terhadap harga

saham di Perusahaan sektor Agritech?

3. Apakah berpengaruh Current Ratio (CR) terhadap harga saham

di Perusahaan sektor Agritech?
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Literatur Review

Teori Signal

Return On Assets 

(ROA) 

Debt to Assets 

Ratio (DAR) 

Current Ratio (CR) 

Signaling Theory (Teori Sinyal) dalam isyarat ataupun signal ialah Suatu Tindakan yang

dilakukan oleh perusahaan untuk memberi petunjuk bagi semua investor tentang

bagaimanakah manajemen memandang prospek Perusahaan.

Return on Assets (ROA) yaitu salah satu rasio keuangan, dimana rasio ini untuk

menunjukkan tingkat laba yang dihasilkan oleh perusahaan dengan tingkat investasi

yang ditanamkan.

Current Ratio (CR) adalah rasio keuangan yang digunakan untuk mengukur kemampuan

di Perusahaan dalam memenuhi syarat kewajiban jangka pendeknya yang segera jatuh

tempo dengan menggunakan kesuluruhan aset lancar perusahaan yang sudah ada.

Debt to Asset Ratio (DAR) adalah rasio utang yang akan digunakan untuk menilai

perbandingan antara kesuluruhan utang dengan kesuluruhan aktiva.

Harga Saham

Harga Saham menjadi salah satu sebuah indikator kesuksesan perusahaan dalam

pengelolaannya. Jika harga saham pada suatu perusahaan selalu mengalami sebuah

peningkatan yang positif, maka para investor atau calon investor dapat mengambil sebuah

keputusan bahwa perusahaan ini telah mengalami kesuksesannya dalam mengelola suatu

usahanya.
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Metode

Metode Kuantitatif

Analisis DataPopulasi Penelitian

Variabel Independen (X)

Variabel Dependen (Y)

Teknik Pengambilan Sampel

Harga Saham

Perusahaan Sektor

Agritech

• Return on Assets (ROA)

• Debt to Asset Ratio (DAR)

• Current Ratio (CR)

Jenis Data dan Sumber Data 

Perusahaan sektor

Agritech yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia (BEI)

Purposive Sampling

Model Regresi Data Panel,

dengan menggunakan

Software E-Views 12

Data Sekunder yang diperoleh

dari Bursa Efek Indonesia (BEI)

Periode Tahun 2022-2024
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Hasil Penelitian

Uji Statistik Deskriptif

ROA DAR CR SAHAM

 Mean  0.646457  5.158757  1.624457 -0.373652

 Median  0.500239  4.927477  1.594827 -0.512494

 Maximum  2.284824  7.200089  1.974093  1.609838

 Minimum -0.757909  3.006819  1.100883 -1.410587

 Std. Dev.  0.750687  0.942023  0.184269  0.769272

 Skewness  0.865379  0.416444 -0.265220  0.949684

 Kurtosis  3.182484  3.215633  3.959767  3.357263

 Jarque-Bera  4.164636  1.017773  1.653466  5.135945

 Probability  0.124641  0.601165  0.437476  0.076691

 Sum  21.33309  170.2390  53.60709 -12.33050

 Sum Sq. Dev.  18.03300  28.39703  1.086563  18.93695

 Observations  33  33  33  33
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Pengujian Model
Uji Chow

Redundant Fixed Effects Tests

Equation: Untitled

Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic  d.f. Prob. 

Cross-section F 16.360793 (10,19) 0.0000

Cross-section Chi-square 74.675780 10 0.0000

Hasil pengolahan Uji Chow menghasilkan nilai probabilitas untuk Cross-Section

Chi-Square sebesar 0,0000 < 0,05 maka, dapat disimpulkan bahwa FEM
merupakan model yang paling sesuai untuk digunakan.



10

Pengujian Model
Uji Hausman

Correlated Random Effects - Hausman Test

Equation: Untitled

Test cross-section random effects

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

Cross-section random 3.508818 3 0.3196

Berdasarkan hasil Uji Hausman, nilai probabilitas pada Cross-section random

sebesar 0.3196 > 0,05. Oleh karena itu, REM adalah model yang dianggap

paling tepat untuk digunakan.
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Pengujian Model
Uji Lagrange Multiplier (LM) 

Hasil dari uji LM menunjukkan bahwa nilai prob. Cross-section Breusch

Pagan < 0.05 sebesar (0.0003 < 0.05) maka dapat disimpulkan bahwa model

yang terpilih dari Uji Lagrange Multiplier adalah REM.

Lagrange Multiplier Tests for Random Effects

Null hypotheses: No effects

Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided

        (all others) alternatives

Test Hypothesis

Cross-section Time Both

Breusch-Pagan  13.17698  0.837636  14.01462

(0.0003) (0.3601) (0.0002)

Honda  3.630011 -0.915225  1.919644

(0.0001) (0.8200) (0.0275)

King-Wu  3.630011 -0.915225  0.646464

(0.0001) (0.8200) (0.2590)

Standardized Honda  4.502649 -0.642113 -0.442409

(0.0000) (0.7396) (0.6709)

Standardized King-Wu  4.502649 -0.642113 -1.387043

(0.0000) (0.7396) (0.9173)

Gourieroux, et al. -- --  13.17698

(0.0005)



12

Hasil Model Terpilih
Tabel 6. Pemilihan Model

Hasil uji pemilihan model, Uji Chow menunjukkan nilai probabilitas 0.0000 < 0.05,

sehingga FEM dipilih. Uji Hausman, nilai probabilitas 0.3196 > 0.05, sehingga REM yang
dipilih. Uji LM juga nilai probabilitas 0.0003 < 0.05, yang kembali mendukung REM. Oleh

karena itu, model terbaik yang digunakan adalah REM.

Pengujian Model Hasil Pengujian Model
Keputusan 

Model

Uji Chow 0.0000 < 0.05 FEM

Uji Hausman 0.3196 > 0,05 REM

Uji Lagrange 

Multiplier
0.0003 < 0.05 REM
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Uji Hipotesis
Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Weighted Statistics

R-squared 0.509919     Mean dependent var -0.132824

Adjusted R-squared 0.459221     S.D. dependent var 0.405177

S.E. of regression 0.297958     Sum squared resid 2.574589

F-statistic 10.05798     Durbin-Watson stat 1.032275

Prob(F-statistic) 0.000105

Berdasarkan hasil uji koefisien determinasi diperoleh nilai Adjusted R-Square

sebesar 0.459221 atau 45.9221% artinya variabel X1, X2, dan X3 memiliki

proporsi pengaruh terhadap variabel Y adalah sebesar 45.9221%. Sedangkan

sisanya sebesar 54.0779% dipengaruhi dan dijelaskan dalam variabel lain di

luar penelitian ini.
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Uji Hipotesis
Uji Hipotesis Parsial (Uji t)

Dependent Variable: SAHAM

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)

Date: 04/03/26   Time: 21:51

Sample: 2022 2024

Periods included: 3

Cross-sections included: 11

Total panel (balanced) observations: 33

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 6.185653 1.466068 4.219214 0.0002

ROA 0.428065 0.107761 3.972363 0.0004

DAR 1.549423 0.547945 2.827699 0.0084

CR -9.128665 2.573704 -3.546897 0.0013

Dengan df = 29 dan α = 5%, diperoleh t tabel =
2,045. Variabel dinyatakan berpengaruh jika t
hitung > t tabel dan Prob. < 0,05.

a.   ROA (X1): t hitung = 3.972363 ; Prob.= 0,0004 
→ Berpengaruh Positif signifikan terhadap

harga saham.
b.   DAR (X2): t hitung = 2.827699; Prob. = 0,0084  

→ Berpengaruh positif signifikan terhadap
harga saham. 

c.   CR (X3): t hitung = -3.546897; Prob. = 0,0013       
→ Berpengaruh Negatif signifikan terhadap

harga saham.
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Uji Hipotesis
Uji Hipotesis Simultan (Uji f) 

Weighted Statistics

R-squared 0.509919     Mean dependent var -0.132824

Adjusted R-squared 0.459221     S.D. dependent var 0.405177

S.E. of regression 0.297958     Sum squared resid 2.574589

F-statistic 10.05798     Durbin-Watson stat 1.032275

Prob(F-statistic) 0.000105

Berdasarkan hasil uji f diperoleh nilai probabilitas F-statistic sebesar 0.000105

< 0.05, maka dapat disimpulkan bahwa variabel bebas ROA, DAR dan CR

secara simultan memiliki pengaruh terhadap variabel terikat Harga Saham

sektor Agritech.
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Pembahasan

Pengaruh Return On Assets (ROA) Terhadap Harga Saham

Hasil uji hipotesis variabel ROA menyatakan bahwa variabel ROA berpengaruh positif
signifikan terhadap harga saham perusahaan sektor Agritech. Yang mana, apabila ROA
nilainya semakin tinggi maka, dengan begitu pula harga saham akan mengalami
kenaikan. Semakin tinggi nilai ROA, maka semakin efisien perusahaan dalam mengelola
asetnya untuk menghasilkan keuntungan[48]. Dengan kondisi tersebut dapat
memberikan sinyal positif serta dapat meningkatkan kepercayaan investor terhadap
prospek perusahaan di masa depan[49].

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian terdahulu oleh [50][51] yang
menyatakan bahwa ROA berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham. Hal ini
mengindikasikan bahwa investor cenderung mempertimbangkan tingkat profitabilitas
perusahaan sebagai dasar dalam pengambilan keputusan investasi[52]. Dengan hal ini
dapat ditarik kesimpulan, bahwa semakin tinggi nilai ROA dari suatu perusahaan maka
akan semakin besar pula kemungkinan terjadi untuk meningkatnya permintaan harga
saham yang berdampak pada kenaikan harga saham.
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Pembahasan
Pengaruh Debt to Assets Ratio (DAR) terhadap Harga Saham

Hasil uji hipotesis variabel DAR menyatakan bahwa variabel DAR berpengaruh positif
signifikan terhadap harga saham perusahaan sektor Agritech. Yang mana artinya, apabila
DAR nilainya semakin besar, maka dengan begitu harga saham akan mengalami
kenaikkan. Hasil penelitian ini menujukkan semakin efisien perusahaan ketika menggunakan
struktur pendanaan untuk penggunaan utang, maka makin tinggi harga saham yang
dimilikinya. Tingginya DAR biasanya diasosiasikan dengan meningkatnya risiko, karena
perusahaan memiliki kewajiban yang lebih besar untuk memenuhi pembayaran utang
kondisi ini secara teori dapat menurunkan minat investor[53]. Namun, hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa peningkatan DAR justru direspon positif oleh pasar. Hal ini dapat
dijelaskan bahwa investor tidak selalu memandang utang sebagai risiko semata, melainkan
juga sebagai strategi perusahaan dalam meningkatkan pertumbuhan[54]. Selama
perusahaan mampu mengelola utang dengan baik dan menghasilkan laba yang lebih
besar, maka penggunaan utang justru dapat memberikan sinyal positif bagi pasar[55]. Hal
ini sesuai dengan teori sinyal yang menyatakan bahwa informasi terkait struktur keuangan
perusahaan dapat mempengaruhi persepsi investor terhadap prospek perusahaan di masa
depan[56].
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Pembahasan
Pengaruh CR terhadap Harga Saham

Hasil uji hipotesis variabel CR menyatakan bahwa variabel CR berpengaruh negatif signifikan
terhadap harga saham perusahaan sektor Agritech. Yang mana artinya, apabila CR nilainya semakin
tinggi, maka dengan itu harga saham akan mengalami penurunan. Hal tersebut dikarenakan nilai CR
yang negatif disebabkan karena tingginya nilai rasio CR yang berarti menumpuknya aset lancar
perusahaan. Dengan hal ini CR yang tinggi dapat mengindikasikan bahwa perusahaan memang memiliki
kemampuan memenuhi kewajiban lancar yang sangat baik, namun, terdapat aset lancar yang tidak
dikelola secara optimal, seperti banyaknya dana menganggur dan persediaan yang menumpuk
sehingga dapat menurunkan kemampuan pencapaian laba perusahaan[59]. Namun pada
kenyataannya, nilai CR yang tinggi tidak selalu direspon positif oleh investor, hal ini dapat terjadi karena
tingginya CR justru dapat mengindikasikan bahwa perusahaan kurang optimal dalam memanfaatkan
aset lancarnya untuk berinvestasi, yang dimana investasi tersebut bisa menambah suatu keuntungan dan
jika perusahaan tidak bisa menggunakan kelebihan aset lancarnya tentu investor akan melihat bahwa
perusahaan sedang mengalami kerugian, lalu permintaan harga saham di perusahaan tersebut akan
berkurang[60]. Hal tersebut dapat dijadikan sebagai sinyal negatif bagi para investor sehingga
menurunkan minat investor untuk membeli saham perusahaan tersebut [61]. Selain itu, investor cenderung
lebih memperhatikan aspek profitabilitas dan potensi pertumbuhan dibandingkan hanya kemampuan
likuiditas jangka pendek [62]. Oleh karena itu, peningkatan CR dalam penelitian ini justru memberikan
sinyal negatif bagi investor, karena menunjukkan adanya kemungkinan dana menganggur yang tidak
dimanfaatkan secara efisien sehingga terjadinya penurunan permintaan harga saham.
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Kesimpulan 
Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang telah dilakukan, penelitian ini telah berhasil

menjawab seluruh rumusan masalah. Secara parsial, Return On Assets (ROA) dibuktikan berpengaruh
positif signifikan terhadap harga saham perusahaan sektor agritech. Dengan hal ini menunjukkan bahwa
semakin tinggi kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba, maka semakin meningkat pula harga
saham. Debt to Assets Ratio (DAR) juga terbukti berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham,
yang mengindikasikan bahwa penggunaan utang yang dikelola secara optimal dapat memberikan sinyal
positif kepada investor serta mendorong peningkatan harga saham. Sementara itu, Current Ratio (CR)
menunjukkan pengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham, yang berarti tingkat likuiditas yang
terlalu tinggi justru dapat dipersepsikan kurang efisien karena mencerminkan adanya dana menganggur
atau pengelolaan aset lancar yang belum optimal.

Secara simultan, yang mana dari ketiga variabel tersebut yaitu Return On Assets (ROA), Debt to Assets
Ratio (DAR), dan Current Ratio (CR) berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Namun dengan
demikian, hasil dari penelitian ini menegaskan bahwa dengan adanya dari pergerakan harga saham
perusahaan sektor agritech lebih dipengaruhi oleh adanya faktor fundamental internal, khususnya seperti
profitabilitas dan strategi pendanaan, dibandingkan dengan tingkat likuiditas maupun sentimen eksternal.

Temuan ini sekaligus dapat memberikan penjelasan atas fenomena dari penurunan harga saham di
tengah sentimen positif, yang mana mencerminkan bahwa seorang investor cenderung bersikap rasional
dalam menilai kinerja perusahaan secara menyeluruh. Dengan hal ini, Investor tidak hanya merespons
informasi eksternal, melainkan juga lebih menitikberatkan pada kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan sebuah keuntungan dan mengelola sumber daya secara efisien. Dengan hal ini, tidak
semua rasio keuangan dapat direspons secara sama oleh pasar, melainkan bergantung pada
relevansinya terhadap prospek keuntungan perusahaan di masa depan.
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