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ABSTRACT 
The research intends to determine the stock price from fundamental (Current Ratio [CR], Return on Assets 
[ROA], Earning Per Share [EPS], Debt to Equity Ratio [DER]) and macroeconomic factors (Inflation Rate) of 
food and beverage companies on the Indonesia Stock Exchange. This type of research is a verification study 
with an explanatory survey method. The type of data used is secondary data with a sampling method that is 
purposive sampling. There are thirteen sample companies that use panel data regression analysis methods, 
with regression models that meet the classical assumption test. Based on the results of the study note that 
simultaneously CR, ROA, EPS, DER, and Inflation variables determine the stock price. Partially, CR does not 
determine the stock price, ROA partially determines the stock price positively and significantly. EPS partially 
determines stock prices positively and significantly. DER partially does not determine stock prices. The 
inflation rate partially determines stock prices negatively. The implication of this research is that companies 
really need to pay attention to the level of profitability because the ratio is very influential on investor 
perceptions. In addition, macroeconomics must also be considered because it affects the perception of 
investors in the company's position. 
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ABSTRAK 
Penelitian yang bermaksud untuk menentukan harga saham dari faktor fundamental (Current Ratio [CR], 
Return on Assets [ROA], Earning Per Share [EPS], Debt to Equity Ratio [DER]) dan makro ekonomi (Tingkat 
Inflasi) pada perusahaan makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia. Jenis penelitian ini adalah 
penelitian verifikatif dengan metode explanatory survey. Jenis data yang digunakan adalah data sekunder 
dengan metode penarikan sampel yaitu purposive sampling. Terdapat tiga belas perusahaan yang menjadi 
sampel yang menggunakan metode analisis regresi data panel, dan model regresi yang memenuhi uji 
normalitas data. Penelitian ini memberikan hasil bahwa dalam uji simultan variabel CR, ROA, EPS, DER, dan 
Inflasi menentukan harga saham. Secara parsial CR tidak menentukan harga saham, ROA secara parsial 
menentukan harga saham secara positif dan signifikan. EPS secara parsial menentukan harga saham secara 
positif dan signifikan. DER secara parsial tidak menentukan harga saham. Tingkat inflasi secara parsial 
menentukan harga saham secara negatif. Implikasi dari penelitian ini bahwa perusahaan sangat perlu 
memperhatikan tingkat profitabilitas karena rasio tersebut sangat berpengaruh terhadap persepsi investor. 
Selain itu, makro ekonomi harus juga diperhatikan karena berdampak pada persepsi investor terhadap 
posisi perusahaan.  
 
Kata kunci: faktor fundamental, makro ekonomi, harga saham 
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PENDAHULUAN 
Persaingan industri di Indonesia semakin 
ketat, terlebih spesifik perusahaan makanan 
serta minuman yang terdaftar pada Bursa Efek 
Indonesia. Berdasarkan data Kemenperin 
tahun 2017, industri makanan serta minuman 
nasional mencatatkan pertumbuhan sebanyak 
7,19 persen di triwulan II. Ditinjau asal 
perkembangan realisasi investasi, sektor 
industri makanan serta minuman buat 
penanaman kapital dalam negeri (PMDN) 
triwulan III tahun 2017 mencapai Rp27,92 
triliun. Capaian tadi turut beperan pada 
kontribusi manufaktur terhadap Produk 
Domestik Bruto (PDB) industri nonmigas yang 
mencapai 34,17 persen atau tertinggi 
dibandingkan sektor lainnya. Triwulan II tahun 
2018 laju pertumbuhan perusahaan kuliner 
dan minuman mencapai 12,70 persen serta 
berkontribusi sampai 35,39 persen terhadap 
PDB industri nonmigas.  

Berkaitan dengan kinerja tersebut, 
perusahaan yang mencatatkan sahamnya di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) memiliki harga 
saham yang merupakan cerminan dari kinerja 
perusahaan. Harga saham merupakan salah 
satu hal utama yang mendasari para investor 
untuk membeli saham. Harga saham adalah 
harga yang terjadi di pasar bursa pada saat 
tertentu yang ditentukan oleh pelaku pasar 
dan ditentukan oleh permintaan dan 
penawaran saham yang bersangkutan di pasar 
modal (Jogiyanto, 2016). 

Kesehatan suatu perusahaan dapat 
dilihat melalui analisis kinerja keuangan yang 
bertujuan untuk memberikan gambaran 
tentang nilai perusahaan tersebut. 
Pengukuran kinerja dapat dilakukan dengan 
menggunakan rasio keuangan. 

Berikut adalah gambaran kinerja 
perusahaan ataupun fundamental perusahaan 
pada industri makanan dan minuman di Bursa 
Efek Indonesia serta tingkat inflasi Indonesia 
yang menggambarkan makro ekonomi.

 
Tabel 1. Nilai Fundamental dan Makro Ekonomi pada Industri Makanan dan Minuman 

Keterangan 2014 2015 2016 2017 2018 

Harga Saham Rp3.200 Rp2.623 Rp3.353 Rp3.653 Rp4.037 

Current Ratio 199,45 211,14 233,34 248,07 264,43 

Return on Assets 9,78 8,58 11,03 10,72 9,40 

Earnings Per Share 193,02 252,03 215,47 178,37 183,17 

Debt to Equity Ratio 113,36 103,88 97,60 82,19 86,75 

Inflasi 6,42 6,38 3,53 3,81 3,20 

Sumber: BEI dan BPS, data diolah 2020 
 
Berdasarkan tabel terdapat kesenjangan 

antara data dengan teori. Pada tahun 2015, 
Current Ratio (CR) mengalami kenaikan dari 
199,45 persen menjadi 211,14 persen, 
sedangkan pada tahun 2015 mengalami 
penurunan dari Rp3.200 menjadi Rp2.623. 
Keadaan seperti ini menggambarkan bahwa 
rasio ini tidak sesuai dengan teorinya yaitu 
akan bergerak searah dengan harga saham. 

Current Ratio (CR) yang rendah akan 
mengurangi minat investor untuk 
menanamkan modalnya di perusahaan tadi, 
sehingga akan menurunkan harga saham. 

Teori tersebut didukung dengan adanya 
penelitian terdahulu yang dilakukan Sutapa 
(2018) menyatakan bahwa Current Ratio 
secara parsial berpengaruh signifikan dan 
positif terhadap harga saham. 

Berdasarkan tabel terdapat kesenjangan 
anatara data dan teori. Pada tahun 2017, 
Return on Assets (ROA) mengalami penurunan 
dari 11,03 persen menjadi 10,72 persen, 
sedangkan pada tahun 2017 harga saham 
mengalami kenaikan dari Rp3.353 menjadi 
Rp3.653. Begitupun pada tahun 2018, Return 
on Assets (ROA) mengalami penurunan dari 
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10,72 persen menjadi 9,40 persen, sedangkan 
pada tahun 2018 harga saham mengalami 
kenaikan dari Rp3.653 menjadi Rp4.037. Hal 
ini bertentangan dengan teori yang 
menyatakan bahwa Return on Assets (ROA) 
akan bergerak searah dengan harga saham di 
bursa. 

Semakin besar Return on Assets (ROA), 
maka semakin baik kemajuan perusahaan 
untuk mendapatkan keuntungan dan investor 
akan tertarik untuk menanamkan modalnya. 
Tetapi sebaliknya, jika nilai ROA semakin 
turun, perusahaan dianggap kurang efisien 
dalam memanfaatkan aset untuk kegiatan 
bisnisnya. Teori tersebut didukung dalam 
penelitian sebelumnya yang menyatakan 
bahwa Return on Assets berpengaruh positif 
dan signifikan terhadap harga saham 
(Kartikasari, 2019). 

Berdasarkan tabel, terdapat kesenjangan 
antara data dengan teori. Pada tahun 2015, 
Earning Per Share (EPS) mengalami kenaikan 
dari Rp193,02 menjadi Rp252,03, sedangkan 
harga saham tahun 2015 mengalami 
penurunan dari Rp3.200 menjadi Rp2.623. 
Begitupun tahun 2016 terjadi penurunan dari 
Rp252,03 menjadi Rp215,47, sedangkan pada 
tahun 2016 harga saham mengalami kenaikan 
dari Rp2.623 menjadi Rp3.353. Hal ini 
bertentangan dengan teori yang menyatakan 
bahwa Earning per Share (EPS) akan bergerak 
searah atau sejalan dengan harga saham. 

Hasil kajian mengenai Earning per Share 
seperti Alipudin dan Oktaviani (2016); dan 
Sutapa (2018) bahwa Earning per Share (EPS) 
yang tinggi menggambarkan perusahaan akan 
mampu memberikan keuntungan yang tinggi 
untuk para investor. Jika Earning per Share 
(EPS) rendah, perusahaan akan memberikan 
tingkat keuntungan yang rendah untuk para 
investor. Semakin tinggi Earning per Share 
(EPS), maka harga saham akan mengalami 
kenaikan. Earning per Share (EPS) 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
harga saham.  

Berdasarkan tabel, terdapat kesenjangan 
antara data dengan teori. Tahun 2015, Debt to 
Equity Ratio (DER) mengalami penurunan dari 
113,36 persen menjadi 103,88 persen, 
sedangkan tahun 2015 harga saham 
mengalami penurunan dari Rp3.200 menjadi 
Rp2.623. Begitupun tahun 2018, Debt to 
Equity Ratio (DER) naik dari 82,19 persen 
menjadi 86,75 persen, sedangkan pada tahun 
2018 harga saham mengalami kenaikan dari 
Rp3.653 menjadi Rp4.037. Keadaan ini 
bertentangan dengan teori yang menyatakan 
bahwa Debt to Equity Ratio (DER) bergerak 
tidak searah dengan harga saham.  

Kajian mengenai Debt to Equity Ratio 
(DER) pada harga saham seperti Daniel (2015); 
Amrah dan Elwisam (2018), bahwa Debt to 
Equity Ratio (DER) secara parsial berpengaruh 
negatif dan signifikan terhadap harga saham. 
Debt to Equity Ratio (DER) yang tinggi, maka 
harga saham perusahaan akan mengalami 
penurunan karena jika perusahaan menerima 
keuntungan, kemungkinan perusahaan akan 
menggunakan keuntungan tersebut untuk 
membayar utang daripada membagikan 
keuntungan tersebut kepada investor dalam 
bentuk dividen.  

Berdasarkan tabel terdapat kesenjangan 
antara data dengan teori. Tahun 2015, tingkat 
inflasi mengalami penurunan dari 6,42 persen 
menjadi 6,38 persen, sedangkan tahun 2015 
harga saham mengalami penurunan dari 
Rp3.200 menjadi Rp2.623. Tahun 2017 tingkat 
inflasi mengalami kenaikan dari 3,53 persen 
menjadi 3,81 persen, sedangkan tahun 2017 
harga saham mengalami kenaikan dari 
Rp3.353 ke Rp3.653. Keadaan ini tidak 
mencerminkan teori yang menyatakan bahwa 
tingkat inflasi akan bergerak berlawanan 
dengan harga saham. 

Kajian mengenai inflasi terhadap harga 
saham dilakukan oleh Harsono et al (2018); 
Suselo, et al (2015); dan Murni (2013) yang 
menyatakan bahwa tingkat inflasi 
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 
harga saham. Inflasi merupakan suatu 
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keadaan dimana terjadi kenaikan harga secara 
umum dan terus menerus. Peningkatan 
tingkat inflasi merupakan sinyal negatif bagi 
para investor di pasar modal. Inflasi yang 
tinggi kemungkinan akan menurunkan return 
yang akan didapatkan oleh investor. 

Penelitian ini membahas faktor-faktor 
fundamental yang dapat menentukan persepsi 
investor terhadap suatu perusahaan, selain 
faktor fundamental, makro ekonomi juga 
dapat menentukan penilaian investor 
terhadap posisi perusahaan tersebut. 
Kekhasan dari penelitian ini adalah dari sisi 
faktor fundamental dan makro ekonomi yang 
digunakan, serta periode dan jumlah 
perusahaan yang akan diteliti. Selain itu, 
kondisi saat ini yang berbeda yang menuntut 
setiap perusahaan untuk terus meningkatkan 
kinerjanya dalam keadaan persaingan yang 
tinggi.  

 
KAJIAN LITERATUR DAN PENGEMBANGAN 
HIPOTESIS 
Sutapa (2018), Sajiyah (2016), Valintino, dan 
Sularto (2013) menyatakan bahwa current 
ratio berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap harga saham. Perusahaan yang 
memiliki nilai Current Ratio yang tinggi 
maupun rendah dapat menggambarkan 
kemampuannya dalam membayar utang, 
maka dampaknya adalah terhadap minat 
investasi investor di perusahaan. Semakin 
tinggi Current Ratio, maka menggambarkan 
kemampuan perusahaan yang tinggi untuk 
membayar utang jangka pendek. Tetapi 
Current Ratio yang sangat tinggi pula 
menggambarkan kinerja manajemen yang 
kurang baik atas dalam mengelola asetnya. 
Kelebihan pada aset lancar seharusnya 
dipergunakan untuk membayar dividen, 
membayar utang jangka panjang, atau untuk 
investasi yang bisa membuat taraf kembalian 
lebih. 

Sitanggang (2012) menyatakan bahwa 
Return on Assets (ROA) adalah rasio yang 
menggambarkan kemampuan perusahaan 
memperoleh keuntungan dari investasi aset 

perusahaan. Semakin besar Return on Assets 
maka semakin baik, karena tingkat 
pengembalian (return) semakin besar. 

Pernyataan tersebut didukung oleh 
penelitian yang dilakukan oleh Arkan (2016), 
Al Qaisi, Tahtamouni, dan Aq-Qudah (2016), 
Amrah dan Elwisam (2018), Sajiyah (2016) 
menyatakan bahwa Return on Assets 
berpegaruh positif dan signifikan terhadap 
harga saham. 

Kasmir (2016) menyatakan bahwa 
Earning Per Share adalah keuntungan yang 
diperoleh perusahaan per lembar saham guna 
membandingkan laba dari berbagai entitas 
dan guna membandingkan laba suatu entitas 
ketika terjadi perubahan dalam struktur 
kapital. Tingginya Earning Per Share (EPS) 
mengindikasikan bahwa perusahaan dapat 
memberikan taraf laba pada para investor. Jika 
Earning Per Share (EPS) rendah, perusahaan 
akan menyampaikan tingkat laba yang rendah 
kepada para pemegang saham, sedangkan jika 
Earning Per Share (EPS) meningkat, harga 
saham akan mengalami kenaikan. 

Pernyataan tersebut didukung 
penelitian yang dilakukan Alipudin dan 
Oktaviani (2016), dan Sutapa (2018), Suselo, et 
al (2015), Pratama, dkk (2019) yang 
menyatakan bahwa Earning Per Share (EPS) 
berpengaruh positif serta signifikan terhadap 
harga saham. 

Debt to Equity Ratio (DER) 
menggambarkan perbandingan total utang 
dengan ekuitas saham biasa yang 
dipergunakan dalam membiayai total aset 
perusahaan (Gitman dan Zutter, 2015). Kajian 
mengenai Debt to Equity Ratio telah diteliti 
oleh Daniel (2015), Amrah dan Elwisam (2018) 
yang menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio 
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 
harga saham serta Debt To Equity Ratio 
merupakan perbandingan utang dan ekuitas 
pada pendanaan perusahaan dan memberikan 
kemampuan kapital sendiri perusahaan dalam 
memenuhi kewajibannya. Debt to equity ratio 
yang tinggi, memungkinkan harga saham 
perusahaan tersebut akan turun harganya 
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dikarenakan saat perusahaan mendapakan 
keuntungan, keuntungan tersebut digunakan 
untuk membayar utangnya dibandingkan 
untuk membaginya kepada para pemegang 
saham. 

Murni (2013) menyatakan bahwa inflasi 
merupakan suatu kejadian yang menunjukkan 
kenaikan tingkat harga secara umum dan 
berlangsung secara terus menerus. Sinyal 
negatif akan didapatkan oleh investor bagi 
perusahaan saat adanya inflasi yang semakin 
tinggi yang akan menyebabkan berkurangnya 
keuntungan (return) yang akan diperoleh oleh 
investor.  

Pernyataan tersebut didukung oleh 
penelitian yang dilakukan oleh oleh Harsono, 
dkk (2018), dan Suselo, dkk (2015) yang 
menyatakan bahwa tingkat inflasi 
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 
harga saham. 

Berdasarkan latar belakang, kajian teori, 
penelitian terdahulu, dan kerangka berfikir, 
hipotesis penelitian ini adalah: 
Hipotesis 1: Current ratio menentukan 

harga saham perusahaan 
makanan dan minuman di 

Bursa Efek Indonesia. 
Hipotesis 2: Return on Assets menentukan 

harga saham perusahaan 
makanan dan minuman di 
Bursa Efek Indonesia. 

Hipotesis 3: Earning per Shares 
menentukan harga saham 
perusahaan makanan dan 
minuman di Bursa Efek 
Indonesia. 

Hipotesis 4: Debt to Equity Ratio 
menentukan harga saham 
perusahaan makanan dan 
minuman di Bursa Efek 
Indonesia. 

Hipotesis 5: Inflasi menentukan harga 
saham perusahaan makanan 
dan minuman di Bursa Efek 
Indonesia. 

Hipotesis 6: Current ratio, Return on Assets, 
Earning per Shares, Debt to 
Equity Ratio dan Inflasi 
menentukan harga saham 
perusahaan makanan dan 
minuman di Bursa Efek 
Indonesia. 

 

 
Gambar 1. Kerangka Pemikiran 

Sumber: Data diolah (2020) 
 
METODE PENELITIAN 
Sampel penelitian ini yaitu perusahaan 
makanan dan minuman yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018 yang 
memenuhi kriteria dengan metode purposive 
sampling diantaranya adalah perusahaan yang 

memiliki kelengkapan data variabel, 
didapatkan 13 perusahaan, dengan jenis 
penelitiannya adalah verifikatif dan data yang 
digunakan adalah data kuantitatif. 
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Operasionalisasi Variabel 
Current Ratio (CR) 
Rumusan untuk mencari Current Ratio (CR) 
adalah dengan membandingkan total asset 
lancer/jangka pendek dengan liabilitas jangka 
pendek. Berikut adalah rumusan CR: 

𝐶𝑅 =
𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑦
            (1) 

 
 
Debt to Equity Ratio (DER) 
Rumusan untuk mencari Debt to Equity Ratio 
(DER) adalah dengan membandingkan total 
utang dengan ekuitasnya. Berikut adalah 
rumusan DER: 

𝐷𝐸𝑅 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑑𝑒𝑏𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦
            (2) 

 
Return on Assets (ROA) 
Rumusan untuk mencari Return on Asset 
adalah dengan membandingkan laba bersih 
setelah pajak dengan total asetnya. Berikut 
adalah rumusan ROA: 

𝑅𝑂𝐴 =
𝑁𝑒𝑡 𝑖𝑛𝑐𝑜𝑚𝑒

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
            (3) 

 
 
 

Earning per Share (EPS) 
Rumusan untuk mencari Earning per Share 
adalah dengan membandingkan laba bersih 
dengan jumlah saham beredar. Berikut adalah 
rumusan EPS: 

𝐸𝑃𝑆 =
𝑁𝑒𝑡 𝑖𝑛𝑐𝑜𝑚𝑒

𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒𝑠 𝑂𝑢𝑡𝑠𝑡𝑎𝑛𝑑𝑖𝑛𝑔
            (4) 

 
Inflasi 
Berikut adalah rumusan untuk mendapatkan 
nilai inflasi: 

𝐼𝑁𝐹𝑛 =
𝐼𝐻𝐾𝑛 − 𝐼𝐻𝐾𝑛−1

𝐻𝐾𝑛−1
 𝑥 100%    (5) 

 
Harga Saham 
Harga saham yang digunakan adalah harga 
saham pada saat penutupan akhir tahun 2014 
sampai dengan tahun 2018. 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN  
Uji Normalitas  
Tujuan digunakannya uji ini adalah untuk 
mencari apakah data yang akan digunakan 
memiliki nilai residual terdistribusi normal 
atau tidak. Nilai signifikansi yang berdistribusi 
normal jika lebih dari 0,05. Berikut adalah hasil 
dari uji normalitas: 

0

2

4

6

8

10

12

-1.5 -1.0 -0.5 0.0 0.5 1.0 1.5

Series: Standardized Residuals

Sample 2014 2018

Observations 65

Mean       8.16e-16

Median  -0.134376

Maximum  1.510961

Minimum -1.578493

Std. Dev.   0.828870

Skewness   0.164593

Kurtosis   1.974331

Jarque-Bera  3.142642

Probability  0.207771

 
Gambar 2. Uji Normalitas 

Sumber: Data diolah (2020) 
 

Tabel di atas menggambarkan nilai 
signifikansi yang diperoleh sebesar 0,207771. 
Nilai siginifikanso tersebut lebih dari taraf 
yang disyaratkan yaitu 0,05, maka nilai 

residual data telah normal. Oleh karena itu, 
model penelitian telah dapat memenuhi 
asumsi normalitas dan dapat dilanjutkan.  
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Uji Hipotesis 
Uji Determinasi (R2) 
Uji determinasi (R2) bertujuan untuk 
menjelaskan pengaruh atau nilai sumbangan 
dari seluruh variabel independen terhadap 
variabel dependen dalam suatu model. Nilai 
R2 yang lebih dekat kepada angka sempurna 
(100 persen) mempunyai arti bahwa semua 
variabel independen dalam model mampu 
menjelaskan pengaruhnya terhadap variabel 
dependen. 

Hasil uji menggambarkan bahwa nilai 
koefisien determinasi sebesar 0,566798, 
menunjukkan bahwa variabel independen 
yang terdiri dari Current Ratio (CR), Return On 
Assets (ROA), Earning Per Share (EPS), Debt to 
Equity Ratio (DER), dan Tingkat Inflasi mampu 

menjelaskan sebesar 56,67 persen 
pengaruhnya terhadap harga saham, 
sedangkan sisanya sebesar 43,33 persen 
kemungkinan ditentukan oleh variabel lain 
yang tidak ada dalam model penelitian ini. 
Nilai Adjusted R Square sebesar 0,521612. Hal 
ini menunjukkan sumbangan pengaruh 
variabel nilai Current Ratio (CR), Return on 
Assets (ROA), Earning Per Share (EPS), Debt to 
Equity Ratio (DER), dan Tingkat Inflasi 
terhadap Harga saham sebesar 52,16 persen. 
 
Uji F 
Hasil pengujian untuk menguji pengaruh 
semua variabel independen terhadap variabel 
dependen adalah sebagai berikut: 

 
 

Tabel 2. Uji F 
      Weighted Statistics   

     R-squared 0.566798     Mean dependent var 1.175182 

Adjusted R-squared 0.521612     S.D. dependent var 0.349828 

S.E. of regression 0.266051     Sum squared resid 4.176192 

F-statistic 10.33047     Durbin-Watson stat 1.839225 

Prob(F-statistic) 0.000000    

Sumber: Data diolah (2020) 
 

Tabel di atas diperoleh nilai uji F-
statistik sebesar 10,33047 dengan probabilitas 
0,000000. Nilai Probabilitas F (0,000000 < 

0,05). Hal ini menggambarkan bahwa Current 

Ratio (CR), Return on Assets (ROA), Earning 
Per Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER), 

dan Tingkat Inflasi secara bersama-sama 

atau simultan menentukan harga saham pada 

perusahaan makanan dan minuman yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
 
Uji t 
Hasil pengujian untuk menguji masing-masing 
variable independen terhadap variable 
dependen dengan taraf nyata 0,05 adalah 
sebagai berikut: 

 
Tabel 3. Uji t 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

CR -0.039409 0.050535 -0.779839 0.4386 

ROA 3.261085 0.767346 4.249825 0.0001 

EPS 0.094699 0.026361 3.592367 0.0007 

DER 0.066065 0.122479 0.539399 0.5916 

INFLASI -14.53384 3.081989 -4.715732 0.0000 
C 7.398665 0.325153 22.75440 0.0000 

Sumber: Data diolah (2020)  
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Berdasarkan tabel uji t, menunjukkan 
bahwa Current Ratio (CR) dengan nilai 
koefisien negatif sebesar -0,039409 dan nilai 
probabilitas sebesar 0,4386. Nilai probabilitas 
uji t (0,4386 > 0.05). Hal tersebut 
menunjukkan bahwa Current Ratio (CR) tidak 
menentukan besarnya harga saham pada 
perusahaan makanan dan minuman yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

Return on Assets (ROA) dengan nilai 
koefisien regresi positif sebesar 3,261085 dan 
probabilitasnya sebesar 0,0001. Nilai 
probabilitas uji t (0,0001 < 0.05). Hal tersebut 
menggambarkan bahwa Return on Assets 
(ROA) menentukan nilai harga saham secara 
positif pada perusahaan makanan dan 
minuman yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia.  

Earning Per Share (EPS) dengan nilai 
koefisien regresi positif sebesar 0.094699 dan 
probabilitasnya sebesar 0,0007. Nilai 
probabilitas uji t (0,0007 < 0,05). Hal tersebut 
menggambarkan bahwa Earning Per Share 
(EPS) menentukan nilai harga saham secara 
positif pada perusahaan makanan dan 
minuman yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia. 

Debt to Equity Ratio (DER) dengan nilai 
koefisien regresi positif sebesar 0,066065 dan 
probabilitasnya sebesar 0,5916. Nilai 
probabilitas uji t (0,5916 > 0.05). Hal tersebut 
menggambarkan bahwa Debt to Equity Ratio 
(DER) tidak menentukan nilai harga saham 
pada perusahaan makanan dan minuman yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

Tingkat Inflasi dengan nilai koefisien 
regresi negatif sebesar -14,53384 dan 
probabilitasnya sebesar 0,0000. Nilai 
probabilitas uji t (0,0000 < 0,05). Hal tersebut 
menunjukkan bahwa Tingkat Inflasi 
menentukan nilai harga saham, tetapi secara 
negatif pada perusahaan makanan dan 
minuman yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia. 
 
 
 

Pembahasan dan Implikasi Penelitian  
Faktor Fundamental Terhadap Harga Saham 
Perusahaan Makanan dan Minuman di Bursa 
Efek Indonesia  
Hasil penelitian Current Ratio (CR) tidak 
menentukan nilai harga saham pada 
perusahaan makanan dan minuman yang 
terdaftar di BEI. Hal ini menggambarkan 
walaupun perusahaan memiliki nilai CR yang 
tinggi, tetapi hanya berfungsi untuk mengukur 
kemampuan perusahaan dalam melunasi 
utang jangka pendeknya, dengan begitu 
perusahaan dapat menggunakan asset jangka 
pendeknya untuk membayar utang jangka 
pendeknya. Maka tingginya CR tidak tidak 
menjadi penilaian investor karena CR yang 
tinggi mengindikasikan bahwa kas yang masuk 
tertimbun sehingga mengakibatkan kas tidak 
dimanfaatkan untuk mengoptimalkan aset 
perusahaan, dengan begitu menyebabkan CR 
tidak dapat menentukan harga saham.  

Hasil penelitian ini sejalan dengan yang 
telah dilakukan sebelumnya oleh Kartikasari 
(2019), Pratama, Azizah dan Nurlaily (2019), 
dan Rahmadewi dan Abundanti (2018), Hatta 
dan Dwiyanto (2012) yang menyatakan bahwa 
CR tidak berpengaruh terhadap harga saham. 

Return on Assets menentukan harga 
saham secara positif pada perusahaan 
makanan dan minuman yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia. ROA yang tinggi, 
menggambarkan bahwa perusahaan mampu 
untuk memperoleh keuntungan yang tinggi 
dan merupakan sinyal positif bagi para 
investor untuk menanamkan modalnya pada 
perusahaan. Sebaliknya, jika ROA semakin 
rendah, menggambarkan kinerja perusahaan 
dianggap kurang efisien dalam penggunaan 
aset dalam operasionalnya. 

Hasil penelitian ini konsisten dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Arkan (2016), 
Al Qaisi, Tahtamouni, dan Al-Qudah (2016), 
Kartikasari (2019), Amrah dan Elwisam (2018), 
Sajiyah (2016) yang menyatakan bahwa Return 
on Assets berpegaruh positif signifikan 
terhadap harga saham. 
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Earning Per Share menentukan harga 
saham secara positif pada perusahaan 
makanan dan minuman yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia. Earning Per Share (EPS) 
yang tinggi mengindikasikan bahwa 
perusahaan tersebut dapat memberikan 
tingkat return yang tinggi kepada pemegang 
saham, tetapi sebaliknya jika rendah maka 
kemampuan perusahaan dalam memberikan 
return yang rendah pula kepada para 
pemegang saham. Sinyal Earning Per Share 
yang tinggi akan dapat respon positif dari 
investor sehingga harga saham akan naik.  

Hasil penelitian ini sejalan dengan yang 
telah dilakukan oleh Alipudin dan Oktaviani 
(2016), dan Sutapa (2018) yang menyatakan 
bahwa Earning Per Share (EPS) berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap harga saham. 

Hasil pengujian menggambarkan DER 
tidak menentukan harga saham. Menurut 
Brigham dan Houston (2016) sesuai dengan 
teori pendekatan Modigliani & Miller yang 
berpendapat bahwa struktur modal yang 
kurang relevan tidak menentukan besarnya 
nilai perusahaan. Para investor pun akan tetap 
menginvestasikan dananya yang mereka miliki 
pada perusahaan walaupun tingkat utangnya 
tinggi ataupun rendah.  

Hasil penelitian ini sejalan dengan yang 
telah dilakukan oleh Sutapa (2018), Lestari dan 
Suryantini (2019), Priliyastuti dan Stella (2017), 
Valintino dan Lana (2013), Pratama, Azizah 
dan Nurlaily (2019) yang menyatakan bahwa 
DER tidak berpengaruh terhadap harga saham. 
 
Makro Ekonomi Terhadap Harga Saham 
Perusahaan Makanan dan Minuman di Bursa 
Efek Indonesia  
Tingkat inflasi menentukan harga saham tetapi 
secara negatif pada perusahaan makanan dan 
minuman yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan Murni 
(2013) bahwa inflasi adalah keadaan dimana 
terjadinya kenaikan harga secara umum dan 
dalam jangka panjang. Adanya nilai inflasi yang 

tinggi merupakan sinyal negatif untuk para 
investor. Tingkat inflasi yang tinggi 
mengakibatkan keuntungan investor akan 
berkurang. Tanda negatif menggambarkan 
efek yang saling berlawanan antara tingkat 
inflasi dengan harga saham, saat tingkat inflasi 
naik, maka harga saham mengalami bearish.  

Hasil penelitian ini sejalan dengan yang 
telah dilakukan oleh Suselo, dkk (2015), 
Halima (2019) yang menyatakan bahwa 
tingkat inflasi berpengaruh negatif dan 
signifikan terhadap harga saham. 

Implikasinya adalah perusahaan sangat 
perlu memperhatikan tingkat profitabilitas 
karena rasio tersebut sangat berpengaruh 
terhadap persepsi investor. Selain itu, makro 
ekonomi harus juga diperhatikan karena 
berdampak terhadap persepsi investor dalam 
posisi perusahaan.  
 
Faktor Fundamental dan Makro Ekonomi 
yang Menentukan Harga Saham Perusahaan 
Makanan dan Minuman di Bursa Efek 
Indonesia 
Current Ratio, Return on Assets, Earning Per 
Share, Debt to Equity Ratio, dan tingkat inflasi 
secara simultan atau bersama-sama dapat 
menentukan nilai harga saham pada 
perusahaan makanan dan minuman di Bursa 
Efek Indonesia. Hal ini menunjukkan bahwa 
jika variabel CR, ROA, EPS, DER, dan Inflasi 
secara simultan mengalami kenaikan maka 
harga saham akan mengalami kenaikan juga.  

Hasil penelitian ini sejalan dengan yang 
telah dilakukan oleh Suselo, dkk (2015), dan 
Julia dan Diyani (2016), Wardani dan Andriani 
(2019) dan Halima (2019) yang menyatakan 
bahwa Current Ratio, Return On Assets, 
Earning Per Share, Debt to Equity Ratio, dan 
tingkat inflasi secara simultan berpengaruh 
terhadap harga saham. 
 
PENUTUP  
Berdasarkan hasil penelitian diperoleh bahwa 
secara parsial Current Ratio tidak menentukan 
harga saham, ROA menentukan harga saham 
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secara positif dan signifikasn, EPS menentukan 
harga saham secara positif dan signifikan, 
sedangkan DER tidak menentukan harga 
saham, dan Inflasi menentukan harga saham 
tetapi secara negatif  dan signifikan pada 
perusahaan makanan dan minuman di Bursa 
Efek Indonesia. 

Harga saham merupakan cerminan 
daripada investor karena yang menentukan 
harga saham naik atau turun adalah suatu 
persepsi daripada investor itu sendiri. Artinya, 
dalam penelitian ini investor lebih fokus untuk 
memperhatikan faktor fundamental dari sisi 
profitabilitas, yaitu ROA dan EPS. Investor 
lebih memperhatikan return yang diperoleh 
oleh perusahaan makanan dan minuman yang 
diperoleh yang merupakan hasil operasional 
perusahaan tersebut untuk dibagikan kepada 
investor dalam bentuk dividen. Selain daripada 
itu, tentunya faktor makro ekonomi yang 
diwakili oleh tingkat inflasi juga menentukan 
dalam terciptanya harga saham perusahaan 
makanan dan minuman. Investor melihat 
tingkat inflasi merupakan faktor yang juga 
berpengaruh terhadap tingkat return yang 
akan diperoleh. 

Peneliti selanjutnya yang berminat 
meneliti mengenai faktor fundamental dan 
makro ekonomi, sebaiknya menambahkan 
variabel-variabel lain selain seperti Dividend 
Payout Ratio (DPR), Return On Equity (ROE), 
Return On Investment (ROI), Debt to Asset 
Ratio (DAR), dan faktor-faktor lain dari makro 
ekonomi seperti tingkat kurs, pertumbuhan 
ekonomi, tingkat pendapatan, dan lain-lain 
sebagai faktor yang dapat menentukan nilai 
harga saham suatu perusahaan. Sektor atau 
industri yang berbeda dapat juga untuk diteliti 
lebih lanjut dengan jumlah data yang lebih 
banyak seperti sub sektor semen, kontruksi, 
property dan real estate, dan lain-lain. 
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