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ABSTRAK

FAKTOR-FAKTOR YANG MEMPENGARUHI HARGA SAHAM
PERUSAHAAN YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA
(Studi Perusahaan Farmasi)

Ninda Arsita Dewi

18210052

Penelitian ini  bertujuan untuk memperoleh bukti empiris mengenai
pengaruh Return On Equity, Return On Investement, Net Profit Margin, dan Price
Earning Ratio terhadap harga saham.penelitian ini menggunakan metode
kuantitatif dengan menggunakan data sekunder yang diambil dari Laporan
keuangan Tahunan 2016-2020. Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini
dengan menggunkan metode purposive sampling .Populasi penelitian ini
perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sejumlah 10
perusahaan dan diperoleh 50 data perusahaan, namun hanya 39 data perusahaan
yang bisa diolah. metode pengolahan data menggunakan analisi data regresi linear
berganda. Hasil dari penelitian ini Return On Equity tidak berpengaruh terhadap
harga saham, Return On Investement tidak berpengaruh terhadap harga saham,
Net Profit Margin berpengaruh terhadap harga saham, Price Earning Ratio tidak
berpengaruh terhadap harga saham. Return On Equity, Return On Investement,
Net Profit Margin, Price Earning Ratio, dan Earning Per Share secara bersama-
sama berpengaruh terhadap harga saham.

Kata kunci: Return On Equity, Return On Investement, Net Profit Margin, Price
Earning Ratio, Harga Saham.
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Era (globalisasai menjadikan sektor perekonomian mengalami
perkembangan yang pesat. Globalisasi memberikan pengaruh baik untuk
pertumbuhan perusahaan untuk mengembangkan perusahaan menjadi go
publik untuk lebin mengembangkan perusahaan. Pasar modal menjadi
sarana perusahaan untuk memperjual belikan saham untuk menambah
modal perusahaan. Pasar modal menjadi sarana untuk investasi jangka
panjang.

Pasar modal yang ada di Indonesia yaitu Bursa Efek Indonesia
(BEI). Bursa  Efek Indonesia membantu perusahaan go publik untuk
mendapatkan tambahan modal. Investor yang akan menanamkan modal
akan melihat dari harga saham vyang diberikan perusahaan setiap
lembarnya. Harga saham memberikan gambar akan keadaan keuangan
yang ada diperusahaan, selain itu harga saham juga dipengaruhi
penawaran dan banyaknya permintaan.

Harga saham menunjukan kinerja perusahaan dan reputasi
perusahaan. Kinerja perusahaan ditandai dengan laba yang mampu
dihasilkan perusahaan. Semakin tinggi laba perusahaan maka akan

semakin tinggi harga saham. Laba menjadi hal utama yang



dipertimbangkan investor sebelum berinvestasi. Laba yang dihasilkan juga

berdasarkan kinerja perusahaan dalam mengelola modal.

Dalam survei yang dilakukan oleh Global Data, yang ditulis dalam
laman resmi lembaga konsultan Cekindo.com, pasar farmasi Indonesia
menempati peringkat pasar terbesar di kawasan ASEAN, dengan nilai
pasar diperkirakan mencapai Rpl141,6 miliar (USD 10,11 miliar) pada
2021.Pertumbuhan industri farmasi diperkirakan mencapai 12-13 persen
per tahun. Pasar farmasi bernilai 84 triliun rupiah (USD6 miliar) dan
diklaim mencapai 10,11 miliar dolar pada 2021. Obat-obatan over-the-
counter (OTC) berjumlah Rp48,8 triliun (USD3.483 juta) pada 2018.
Diperkirakan akan tumbuh sebesar 1,3 persen per tahun (CAGR 2018-

2021).

Pertumbuhan industri yang terus meningkat dan permintaan obat
yang berhubungan dengan covid-19 juga mengalami kenaikan. Menjadi
dasar investor menanamkan modal pada perusahaan farmasi. Usaha
pemerintah untuk mengurangi ketergantungan impor bahan obat — obatan
dan peralatan medis menjadi hal baik untuk pertumbuhan perusahaan
farmasi di indonesia. Pemerintah juga mendorong perusahaan untuk
mampu menghasilkan produk yang berkualitas untuk bersaing dengan

pasar asing.

Faktor utama yang dilihat oleh para investor sebelum menanamkan

modal adalah harga saham. Harga saham dipenggaruhi oleh kemampuan



perusahaan dalam mengelola laba perusahaan. Laba perusahaan sendiri
dihasilkan dari berbagai faktor. Faktor yang mempengaruhi laba sebagai
berikut, Return On Investement (ROI) adalah kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba dari asset yang dimiliki perusahaan, Return On
Equity (ROE) adalah kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba
dari modal yang ditanamkan investor, Net Profit Margin (NPM) adalah
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari penjualan produk,
Price Earning Ratio (PER) adalah membandingkan harga per lembar

dengan laba yang akan diperoleh per lembar sahamnya.

Salah satu hal penting yang dilihat investor sebelum melakukan
investasi adalah melihat laba yang mampu dihasilkan perusahaan. Laba
merupakan hal yang sangat berpenggaruh terhadap penggambilan
keputusan sebelum berinvestasi, karena para investor cenderung membeli
saham jika kinerja perusahaan dalam menghasilkkan laba baik. Ratio yang
dapat digunakan dalam penelitian ini berhubungan dengan Kkinerja
perusahaan dalam menghasilkan laba. Harga saham akan dipengaruhi oleh
kinerja perusahaan dalam menghasilkan laba. Semakin baik perusahaan
dalam menghasilakan laba, maka semakin tinggi harga saham perusahaan

tersebut.

Penelitian terdahulu banyak vyang telah melakukan penelitian
terhadap faktor-faktor yag mempengaruhi harga saham. Beberapa diantara
penelitian  terdahulu  yang pernah dilakukan diantaranya oleh Nardi

Sunardi dan R. Dewangga Indra Permana (2019), Murviana Koto dan



Rashid Ridho (2019), Natalis Christian dan Frecky (2019), Masta
Sembiring (2017), Neneng Tita Amalya (2018). Hasil dari penelitian
terdahulu salah satunnya Nardi Sunardi dan R. Dewangga Indra Permana
(2019) dengan ratio ROA, stock price, inflasi dalam penelitiannya
menghasilkan Secara parsial, Return on Asset (ROA) berpengaruh negatif
tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan, Inflasi (INF) berpengaruh
negatif tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan, Stock Price (SP)
berpengaruh positif tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan. secara
bersama-sama, Return on Asset (ROA), Inflasi (INF) dan Stock Price (SP)
memiliki pengaruh yang positif tetapi tidak signifikan terhadap Nilai
Perusahaan sebesar 6,28%. Neneng Tita Amalya (2018) dengan ratio
ROAROE, NPM, DER dalam penelitiannya menghasilkan ROE
berpengaruh tidak signifikan terhadap harga saham, ROA berpengaruh
tidak signifikan terhadap harga saham, NPM berpengaruh signifikan
ternadap harga saham, DER berpengaruh tidak signifikan terhadap harga
saham. Sigit Sanjaya dan Winda Afriyenis (2018) dalam penelitiannya
menghasilkan ROA, ROE, EPS, PER berpengaruh signifikan terhadap
harga saham sedangkan Debt to Equity, Book Value Per Share, dan ROI
tidak berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham.

Penelitian ini  bertujuan untuk mengetahui lebih lanjut pengaruh
ratio keuagan terhadap harga saham. Hasil dari penelitian tersebut
mengguankan ratio yang berbeda-beda dan hasil yang tidak konsisten,

karena waktu dan tempat yang tidak sama. Penelitian yang pernah



dilakukan memiliki data perusahaan terlalu sedikit dan jangka waktu
pengambilan sampel kurang dari 5 tahun, sehingga hasil kurang optimal.

Maka dari itu penulis melakukan penelitian lebih lanjut.

Berdasarkan penelitian yang sudah dilakukan diatas ratio keuangan
memiliki pengaruh terhadap harga saham. Ratio keuangan yang akan
digunakan dalam penelitian ini yaitu Return On Investement (ROI), Return
On Equity (ROE), Net Profit Margin (NPM), Price Earning Ratio (PER).
Ratio yang digunakan berhubungan dengan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba. Laba merupakan hal utama yang menjadi bahan
pertimbangan dalam pengambilan keputusan. Umumnya harga saham
mengalami fluktuasi yang diakibatkan oleh kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba. Penulis tertarik mengulas ratio keuangan yang
berhubungan dengan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba,
karena laba menjadi hal utama yang akan diperhatikan oleh investor.
Denga menggunakan data perusahaan manufaktur yang didapatkan dari

Bursa Efek Indonesia.

Penulis tertarik untuk melakukan analisis dengan judul “Faktor-
Faktor Yang Mempengaruhi Harga Saham Yang Terdaftar Di Bursa

Efek Indonesia (studi pada perusahaan farmasi)”.

. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang diatas rumusan masalah yang ingin diteliti oleh

penulis sebagai berikut :



1. Apakah ada pengaruh antara Return On Investement (ROI) dengan
Harga Saham pada perusahaan farmasi yang terdaftar di BEI?

2. Apakah ada pengaruh antara Return On Equity (ROE) dengan Harga
Saham pada perusahaan farmasi yang terdaftar di BEI?

3. Apakah ada pengaruh antara Net Profit Margin (NPM) dengan Harga
Saham pada perusahaan farmasi yang terdaftar di BEI?

4. Apakah ada pengaruh antara Price Earning Ratio (PER) dengan Harga

Saham pada perusahaan farmasi yang terdaftar di BEI?

. Tujuan

Sesuai dengan rumusan masalah yang ada diatas, dapat disimpulkan

bahwa tujuan dilakukannya penelitan ini sebagi berikut :

1. Untuk mengetahui pengaruh Return On Investement (ROI) terhadap
harga saham pada perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

2. Untuk mengetahui pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap harga
saham pada perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

3. Untuk mengetahui pengaruh Net Profit Margin (NPM) terhadap harga
saham pada perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia.



4. Untuk mengetahui pengarun Price Earning Ratio (PER) terhadap
harga saham pada perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia.

D. Manfaat
1. Manfaat teoritis

a. Penelitian ini diharapkan dapat menambah ilmu pengetahuan
tentang faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham pada
perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

b. Dapat menambah wawasan baru tentang saham bagi
pengembangan ilmu pengetahuan.

2. Manfaat praktis dari penelitian ini sebagai berikut :

a. Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat untuk ilmu
ekonomi dan bagi para peneliti untuk melakukan penelitian lebih
lanjut mengenai permasalahan ini dan menambah kajian pustaka
yang telah ada.

b. Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat untuk
manajemen perusahaan untuk mengetahui tingka kemampuan
perusahaan dalam menjaga konsistensi harga saham atau sebagali
acuan untuk meningkatkan harga saham dan sebagai bahan

pertimbangan manajemen untuk memperbaiki Kinerja perusahaan.



c. Hasil penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat untuk para
investor yang akan menanamkan modal nya kepada perusahaan dan

sebagai bahan pertimbangan pengambilan keputusan investasi.
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TINJAUAN PUSTAKA

A. Landasan Teori
1. Teori Sinyal
Menurut Jayanti (2013) Teori sinyal Leland dan Pyle dalam
Scott (2012:475) menyatakan bahwa pihak manajemen perusahaan
memiliki informasi yang lebih baik tentang perusahaannya. Informasi
tersebut akan disampaikan kepada calon investor dengan begitu
perusahaan akan menambah nilai perusahaan dari pelaporannya. Teori
ini  memberikan sinyal kepada pemakainya untuk menyampaikan
informasi positif ataupun negatif yang dilakukan oleh perusahaan.
Laporan tahunan perusahaan bertujuan memberikan informasi
kepada pihak luar yang akan menjadi calon investor perusahaan.
Informasi  yang diberikan berupa informasi akuntansi laporan
keuangan dan informasi lain yang tidak berkaitan dengan laporan
keuangan. Laporan keuangan diungkapkan secara terbuka dan
transparan supaya saham perusahaan menarik investor untuk
membelinya.
Teori sinyal menyatakan bahwa publikasi ratio — ratio
keuangan mempunyai kandungan informasi dan dapat digunakan oleh
investor sebagai sinyal tentang aspek perusahaan. Publikasi ratio —

ratio keuangan yang lebih besar dari tahun sebelumnya akan dianggap



2.

sinyal positif yang akan berdamak pada kenaikan harga saham,
sementara publikasi ratio — ratio keuangan yang lebih rendah dari
tahun sebelumnya akan dianggap sebagai sinyal negatif yang akan
berdampak pada penurunan harga saham (Sari dan Zuhrotun, 2006).
Pasar Modal

Pasar modal merupakan tempat perdagangan surat berharga
yang berjangka panjang diperjual belikan. Pasar modal juga
merupakan tempat bertemunya pihak yang kelebihan modal dan pihak
yang kekurangan modal. Pasar modal (Faiza Muklis, 2016: 2)
memiliki dua fungsi yaitu, fungsi ekonomi sebagai tempat pertemuan
antara dua pihak yang akan memberikan investasi dan menerima
investasi, fungsi keuangan pasar modal memberikan peluang bagi
pemilik modal untuk mendapatkan keuntungan. Pasar modal menjadi
penyalur modal investor kepada perusahana yang membutuhkan
modal. Investor akan mendapatkan keuntungan dari investasi tersebut.
Sedangkan perusahaan akan mendapatkan modal yang bisa digunakan
untuk menjalankan operational perusahaan. Pasar modal memiliki
peranan penting dalam perkembangan perekonomian di indonesia.
Melalaui pasar modal perkembangan perekonomian di indonesia
berkembang secara pesat, pasar modal telah membantu banyak
perusahaan yang telah terbantu dengan adanya pasar modal. Investasi
yang diberikan investor mampu membantu perusahaan  untuk

menjalankan perusahaan dan menggembangkannya. Investor akan

10



mendapatkan laba yang diperoleh dari perputaran modal yang
dilakukan oleh perusahaan.

Pasar modal memiliki manfaat bagi emiten, bagi pemodal,
dan bagi pemerintah. Menurut (Sartono. 2001 : 38-40) manfaat pasar
modal bagi emiten adalah emiten dapat menyimpan dan menerima
modal dalam jumlah besar sekaligus, solvabilitas emiten yang tinggi
mampu memperbaiki citra perusahaan, emisi perusahaa Mmampu
membiayai perusahaan yang berisiko tinggi. Mafaat bagi pemodal
adalah investor akan memperoleh laba dari perusahaan, memiliki hak
suara dalam RUPS, bisa memperluas investasi yang dibagi menjadi
beberapa instrumen untuk menggurangi kerugian. Sedangkan bagi
pemerintah, sebagai sumber modal bagi badan usaha negara,
meningkatkan ~ pendapatan  sektor pajak, memperluas lapangan
pekerjaan.

Pasar modal sudah terjadi sejak lama bukan merupakan hal
baru keberadaannya. Sejarah pasar modal di Indonesia dimulai sejak
pemerintahan kolonial Belanda. Menurut (Sartono. 2001 : 24-25)
sejak 14 desember 1912 berdirinya Vereninging Voor de
Effectenhandel, kemudian berlanjut dengan pembukaan bursa efek
Surabaya dan Semarang tahun 1925. Kegiatan pasar modal di
Surabaya, Semarang, dan Jakarta sempat terhenti pada tahun 1939,
namun kembali berjalan pada tahun 1950 dengan ada obligasi yang

dikeluarkan pemerintah. Beroperasinya kembali bursa efek Jakarta

11



tanggal 13 juni 1952. Sejak dibukanya lagi BEJ pasar modal
berkembang dengan pesat sampai tahun 1958. Kembali mengalami
penurunan tahun1959 penyebabnya proses nasionalisme perusahaan
Belanda dan warga negara Belanda yang meninggalkan Indonesia.
Pada masa orde baru perekonomian kembali terlihat menggalami
kenaikan 1971 dengan adanya deposito dan taska. Dengan
dikeluarkannya Kepres No. 52/1976 ditetapkan pendirian pasar modal,
membentuk BPPM, BAPEPAM dan membentuk badan pemecah
saham dalam sertifikat saham oleh PT Danareks. Menurunnya minat
pasar teehadap pasar modal karena prioritas yang diberikan kepada PT
Danareksa, maka pemerintah menata ulang pasar modal dengan
kebijakan baru.
3. Harga Saham

Memakmurkan pemegang saham dilakukan dengan
memaksimalkna nilai sekarang atau present value, kemakmuran akan
terjadi apabila harga saham meningkat. Harga saham sendiri
ditentukan oleh beberapa faktor laba perlembar saham (Earning Per
share), ratio laba terhadap laba perlembar saham (Price Earning
Ratio), dan tingkat bunga bebas resiko. Jika perusahaan melakukan
investasi yang bersifat spekulasi, maka perusahaan akan mengalami
penurunan harga saham karena risiko yang terlalau besar. Artinya,
kemakmuran pemegang saham diukur dari total nilai kepemilikan

saham dikalikan harga saham perlembar. (Sartono, 2004: 9)
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(Jogiyanto, 2008) Harga saham merupakan harga yang ada di pasar
saham pada waktu tertentu, berdasarkan permintaan dan penawaran
saham yang dilakukan pelaku pasar di pasar modal. Harga saham
merupakan hal penting yang harus diperhatiakn ketiak ingin melakukan
investasi karena harga saham merupakan indikator prestasi perusahaan.
Harga saham vyang tinggi akan memudahkan manajemen untuk

mendapatkan dana dari luar perusahaan.

Saham sendiri terdiri dari 2 jenis yaitu, saham biasa dan saham
preferen. Menurut Keown, dkk (1999 : 281) Saham biasa adalah surat
yang menandakan kepemilkan saham. Saham preferen adalah (Keown,
dkk. 1999 : 274) sekuritas campuran yang tidak memiliki tanggal jatuh
tempo yang dijual dalam bentuk surat berharga. Perbedaan antara
saham biasa dan saham preferen yaitu, hak suara hanya dimiliki oleh
saham biasa, prioritas dalam deviden dimiliki oleh saham preferen,

prioritas aset saat likuidasi dimiliki oleh saham preferen.

4. Return On Equity (ROE)

ROE merupakan banyaknya laba setelah pajak yang mampu
didapatkan perusahaan dari modal yang dimiliki perusahaan. Ratio ini
membandingkan laba setelah pajak yang didapatkan perusahaan
dengan total modal. Efektifitas dan efisiensi pengelolaan modal
menjadi hal yang dipertimbangkan oleh investor sebelum berinvestasi,

serta menunjukan kemampuan manajemen untuk mengelola modal.
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Nilai ROE yang tinggi berarti semakin baik kinerja manajemen dalam
mengelola modal perusahaan. (I Made Sudana, 2011:22)

Kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari modal yang
di tanamkan investor menjadi pertimbangan bagi investor, sebagali
timbal balik dari perusahaan untuk investor. Ratio ini diperlukan untuk
mengetahui  seberapa besar keuntungan yang akan didapatkan
pemegang saham jika menginvestasikan modal pada perusahaan
tersebut. Nilai ROE menjadi hal penting sebelum melakukan investasi
dan sebagai indikasi Kinerja manajemen dalam mengelola modal dari
investor.

5. Return On Investement (ROI)

Return On Investement (ROI) merupakan banyaknya laba
bersin yang diperoleh oleh perusahan seluruh dari aset yang dimiliki
perusahan. Karena dipergunakan angka laba setelah pajak dan total
aset perusahaan (Suad dan Enny, 2002: 74).

Jika seorang investor membeli saham, maka mereka memilki
harapan akan mendapatka keuntungan Yang besar dimasa yang akan
datang dengan mengurangi pengeluaran. Investor membeli saham
dengan harapan akan memperoleh deviden dan capital gain jika saham
tersebut dijual. Banyaknya deviden yang akan didapatkan berdasarkan
laba yang diperoleh oleh perusahaan dan laba yang dibagikan kepada
investor. Investor terkadang juga mengalami capital loss, jika harga

jual saham lebih rendah dari pada harga jualnya (Sartono, 2004: 73).
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Investor bisa menahan sahamnya dalam beberapa hari atau juga
bisa menahannya dalam jangka waktu tertentu. Investor yang
menahan labanya hanya beberapa hari bertujuan untuk menjual
kembali sahamnya dengan harapan harga jual lebih tinggi dari pada
harga belinya. Sedangkan investor lain ada yang membeli sahamnya
untuk mendapatkan keuntungan laba dimasa yang akan datang
(Sartono, 2004: 76).

6. Net Profit Margin (NPM)

Net Profit Margin (NPM) mengukur kemampuan perusahaan
dalam menghasilkkan laba bersin yang diperoleh perusahaan dari
penjualan. Ration ini menjadi bahan untuk mengukur seberapa efisien
bagian produksi, pemasaran, dan keungan dalam menghasilkan laba (I

Made Sudana, 2011: 23).

Jika NPM menunjukan pengaruh yang signifikan terhadap
harga saham, maka perusahaan berhasil mengelola penjualan dan
mendapatkan laba. Ratio ini menjadi indikator perusahaan yang sudah
mampu mengelola penjualan dengan baik dan mencapai laba.
Semakin efisien laba yang akan didapatkan perusahaan dari penjualan,
jika nilai NPM tinggi. Kemampuan perusahaan untuk menekan biaya-
biaya dengan baik akan mempengaruhi laba yang akan didapatkan
perusahaan. Apabila nilai  NPM semakin menurun menenjukan
kemampuan perusahaan kurang dalam menekan biaya-biaya dan

mengoptimalkan operational. Hal ini menyebabkan investor tidak
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tertarik untuk meninvestasikan modalnya pada perusahaan tersebut

(Albertha W. Hutapea, Ivonne S. Saerang, Joy E. Tulung, 2017:9).

7. Price Earning Ratio (PER)

Perubahan laba saham per Ilembar dan harga saham
mempengaruhi nilai PER akan naik atau turun. Jika laba perlembar
saham konstan dan harga saham dipasar naik, maka PER perusahaan
akan naik. Pada umumnya prospek pertumbuhan yang tinggi dan nilai
PER tinggi memiliki risiko yang tinggi. Harga saham yang murah
mengindikasikan PER yang rendah, layak dibeli. PER yang rendah
tidak selalu menjadikan indikasi bahwa potensi perusahaan tidak baik.
Namun nilai PER yang rendah terkadang menjadikan minat investor
turun. Ada beberapa investor yang tetap membeli saham tersebut
untuk dijual kembali, jika harga sudah menggalami kenaikan. PER
yang rendah juga bisa menggalami kenaikan di masa yang akan
datang. Kinerja perusahaan saat per tinggi bisa disebabkan oleh
turunya rata-rata pertumbuhan perusahaan. (Frengky, Agung. 2018: 3-

4)

Price Earning Ratio (PER) membandingkan harga saham di
pasar modal dengan laba per lembar saham (Suad dan Enny, 2002:
74). Jika ratio yang dihasilkan bernilai tinggi maka, kepercayaan

investor pada perusahaan cukup tinggi. Menandakan investor bersedia
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membayar dengan harga yang tinggi karenakan prospek pertumbuhan
perusahaan di masa depan diprediksi akan mendapatkan laba yang

cukup tinggi.

B. Penelitian Terdahulu

Henny Septiana Amalia (2016) meneliti tentang Analisis
Pengaruh Earning Per Share, Return On Investements, dan Debt To
Equity Ratio Terhadap Harga Saham Perusahaan Farmasi yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sampel terdiri dari perusahaan
yang bergerak dibidang farmasi yang terdaftar di BEI. Variabel bebas
dari penelitian ini Earning per Share (EPS), Return on Investment
(ROI), dan Debt to Equity Ratio (DER) sedangkan variabel
terikatnya adalah harga saham. Hasil dari penelitian ini  meliputi
Earning per  Share (EPS), Return  on Investment (ROI), dan
Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh signifikan terhadap harga

saham.

Erviva Fariantin (2019) meneliti tentang Pengaruh Return On
Asset (ROA) dan Net Profit Margin (NPM) Terhadap Harga Saham
pada Perusahaan Farmasi TBK vyang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia. Sampel terdiri dari perusahaan sektor farmasi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Variabel bebas yang digunakan

Return On Asset (ROA) dan Net Profit Margin (NPM). Hasil dari

17



penelitian ini adalah NPM  berpengarun dominan terhadap harga
saham, karena hasil Beta NPM ternyta lebin besar daripada ROA
yaitu 0,173 > 0,072. Net profit margin (NPM) menunjukkan proporsi
penjualan yang tersisa setelah dikurangi semua biaya-biaya terkait.
Bagi investor NPM biasanya digunakan untuk mengukur seberapa
efisien manajemen mengelola perusahaannya, memperkirakan
profitabilitas nya dimasa depan, dapat melihat besarnya persentase
pendapatan yang digunakan untuk membayar biaya operational
dan biaya 145 non operational serta besarnya persentase tersisa
untuk membayar dividen ke para pemegang Ssaham ataupun

berinvestasi kembali ke peru sahaannya.

Emma Lilianti (2019) meneliti tentang Pengaruh Dividend Per
Share (DPS) dan Earning Per Share (EPS) Terhadap Harga Saham
pada Perusahaan Sub Sektor Farmasi di Bursa Efek Indonesia (BEI).
Sampel yang digunakan perusahaan farmasi sebagai objek dalam
penelitian ini dengan menggunakan metode purposive
sampling. Variabel bebas yang digunakan Dividend Per Share (DPS)
dan Earning Per Share (EPS) dan variabel terikat yang digunakan
harga saham. Hasil dari penelitian ini adalah Hasil uji F menunjukkan
bahwa nilai sig F sebesar 0,047 < sig o 0,05 artinya terdapat pengaruh
DPS dan EPS terhadap harga saham perusahaan subsektor farmasi.
Hasil uji t menunjukkan dividend per share dengan nilai sig t sebesar

0,041 < sig a = 0,05 dan variabel earning per share menunjukkan nilai

18



sig t sebesar 0,050 < sig a = 0,05. Maka ditolak dan ISSN : 2540-
816X Volume 3 Nomor 1 Edisi Februari 2018 22 Emma Lilianti
diterima, artinya terdapat pengaruh DPS dan earning per share secara

parsial terhadap harga saham pada perusahaan subsektor farmasi di

BEI.

Morenly M. Welley, Franky N.S. Oroh, Mac Donald B.
Walangitan (2017) meneliti tentang Perbandingan Harga Saham
Perusahaan Farmasi BUMN Sebelum dan Sesudah Pengembangan
Vaksin  Virus Corona (Covid - 19).Sampel yang digunakan
merupakan perusahaan farmasi yang terdaftar di BEI. Variabel bebas
dari penelitian ini yaitu, PT Kimia Farma (PERSERO) Tbk, PT
Indofarma (PERSERO) Tbk dan variabel terikatnya adalah harga
saham. Hasil dari penelitian ini Harga saham PT Kimia Farma
(PERSERO) Tbk sebelum pengumuman pengembangan vaksin dan
harga saham PT Kimia Farma (PERSERO) Tbk sesudah pengumuman
pengembangan vaksin terdapat perbedaan signifikan, harga saham PT
Indofarma (PERSERO) Tbk sebelum pengumuman pengembangan
vaksin dan harga saham PT Indofarma (PERSERO) Tbk sesudah

pengumuman pengembangan vaksin terdapat perbedaan signifikan.

Amalia Rona Hamzah (2020) meneliti tentang Pengarun CR
dan EPS Terhadap Harga Saham pada Perusahaan Farmasi di BEI
Periode 2015-2018. Sampel yang diambil dari perusahaan sektor

farmasi tahun 2015-2018 yang terdaftar di BEI. Variabel bebas dari
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penelitian ini adalah Current Ratio (CR) dan Earning
(EPS) dan variabel bebasnya adalah harga saham perusahaan. Hasil
dari penelitian ini bahwa Ada
Earning Per Share secara bersama - sama terhadap Harga Saham

pada perusahaan Subsektor

Indonesia.

Farmasi

Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu

Per

pengaruh signifikan Current Ratio dan

yang terdaftar di Bursa Efek

No | Penulis dan Judul Variabel Hasil
Tahun
1. | Henny Analisis Variabel X: | Dari hasil analisis
Septiana Pengaruh harga data yang telah
Amalia. Earning Per | saham dilakukan ternyata
Tahun Share, Varibel Y: | variabel - variabel yang
2016 Return On | Earning meliputi
Investement | per Share | Earning per Share
s, dan Debt | (EPS), (EPS), Return  on
To Equty | Return on | Investment (ROI), dan
Ratio Investment | Debt to Equity Ratio
Terhadap (ROI), dan | (DER) secara
Harga Debt to bersama-
Saham Equity sama terbukti
Perusahaan | Ratio mempunyai  pengaruh
Farmasi (DER) yang signifikan
yang terhadap harga saham.
Terdaftar di
Bursa Efek
Indonesia
2. | Erviva Pengaruh Variabel X: | NPM berpengaruh
Fariantin. | Return On | Harga Saham | dominan terhadap
Tahun Asset Variabel Y| parga saham, karena
2019. (ROA) dan | Return  On | pasil Beta NPM ternyta
Net Profit | Asset lebih besar daripada
Margin (ROA) dan | RoA yaitu 0,173 >
(NPM) Net  Profit | 9 072. Net profit
Terhadap | Margin margin
Harga (NPM) (NPM) menunjukkan
Saham pada proporsi penjualan yang
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Perusahaan

tersisa setelah

Farmasi dikurangi semua biaya
TBK yang -biaya terkait. Bagi
Terdaftar di investor NPM
Bursa Efek biasanya digunakan
Indonesia untuk mengukur
seberapa
efisien manajemen
mengelola
perusahaannya,
memperkirakan
profitabilitas nyadimasa
depan, dapat melihat
besarnya persentase
pendapatan yang
digunakan untuk
membayar biaya
operational dan biaya
145 non operational
serta besarnya
persentase tersisa
untuk
membayar dividen ke
para pemegang saham
ataupun berinvestasi
kembali ke
perusahaannya.
Emma Pengaruh Variabel X: | Hasil uji F
Lilianti. Dividend Harga Saham | menunjukkan bahwa
Tahun Per Share | Variabel Y:| i sig F sebesar 0,047
2019 (OPS) dan|EPSDPS | < gio" o 0,05 artinya
Earning terdapat pengaruh DPS
Per Share dan EPS terhadap harga
(EPS) saham perusahaan
Terhadap subsektor farmasi. Hasil
Harga ui t  menunjukkan
Saham pada dividend  per  share
Perusahaan dengan nilai sig t
Sub  Sektor sebesar 0,041 < sig o =
Farmasi  di 0,05 dan  variabel
Bursa Efek earning per  share
Indonesia menunjukkan nilai sig t
(BEI) sebesar 0,050 < sig o =

0,05. Maka ditolak dan
ISSN 2540-816X
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Volume 3 Nomor 1
Edisi Februari 2018 22
Emma Lilianti diterima,
artinya terdapat
pengaruh dividend per
share dan earning per

share  secara  parsial
terhadap harga saham
pada perusahaan
subsektor  farmasi  di
BEI.
Morenly Perbandinga | Variabel X: | Harga saham PT Kimia
M. Welley | n Harga Harga Saham | Farma (PERSERO) Tbk
,Franky | Saham Variabel Y: | sehelum pengumuman
N.S. Oroh, | Perusahaan | PT Kimia pengembangan vaksin
Mac Farmasi Farma Tok | gan harga saham
Donald B. | BUMN dan PT PT Kimia Farma
Walangita | Sebelum Indofarma | (PERSERO) Thk
n dan sesudah pengumuman
.Tahun Sesudah pengembangan vaksin
2017 Pengemban terdapat perbedaan
gan Vaksin signifikan, harga saham
Virus PT Indofarma
Corona (PERSERO) Thk
(Covid — sebelum pengumuman
19) pengembangan vaksin
dan harga saham PT
Indofarma (PERSERO)
Tbk sesudah
pengumuman
pengembangan vaksin
terdapat perbedaan
signifikan
Amalia Pengaruh Variabel X:| Ada pengaruh
Rona CR dan EPS | Harga Saham | sjgnifikan Current
Hamzah. | Terhadap | Variabel Y| patiodan Earning Per
Tahun Harga ROAROE, | sharesecara bersama -
2020 Saham [R)%IQ kEPS’ sama terhadap Harga
pada npenjgaﬁ;:rr]\, Saham pada perusghaan
Perusahaan | gan  pumur | Subsektor Farmasi
Farmasi perusahaan | Yang terdaftar di Bursa
di BEI Efek Indonesia
Periode
2015-2018
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C. KERANGKA BERFIKIR

Bedasarkan teori dan penelitian terdahulu harga saham dapat
dipengaruhi banyak faktor. Faktor-faktor tersebut diantaranya Return On
Equity, Return On Assets, Net Profit Margin, Price Earning Ratio, Earning
Per Share. Dengan variabel dependen harga saham dan variabel
independen Return On Investement, Return On Assets, Net Profit Margin,
Price Earning Ratio, Earning Per Share. Variabel dependen dengan simbol
Y dan variabel independen dengan simbol X.

Berdasarkan teori dan penelitian terdahulu maka dapat

digambarkan kerangka berfikir sebagai berikut :

Return On Equity (ROE) X1

Return On Assets (ROA) X2

Harga Saham (Y)

Net Profit Margin (NPM) X3

Price Earning Ratio (PER) X4

Gambar 2.1 Kerangka Pikir

1. Pengaruh Return On Equity terhadap Harga Saham
ROE adalah kemampuan manajemen untuk mengelola modal
dan menghasilkan laba. Semakin besar laba yang akan diberikan
kepada investor, maka semakin baik Kkinerja manajemen dalam
mengelola perusahaan. ROE memberikan sinyal kepada para investor

bahwa perusahaan tersebut mampu menghasilkan mengelola modal
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yang ditandai dengan tingginya laba yang dihasilkan, yang akan
mempengaruhi nilai ROE yang tinggi. Dari informasi yang didapatkan
investor akan menambah penawaran saham yang akan berpengaruh
terhadap naiknya harga saham. Tingginya nilai ROE menunjukan
sukses atau tidaknya perusahaan dalam mengembalikan laba kepada
pemegang saham. Kinerja yang baik bisa ditunjukan dengan tingginya
tingkat pengembalian kepada pemegang saham. Hal ini berpengaruh
terhadap keinginan investor baru untuk menginvestasikan modalnya,
dengan begitu akan meningkatkan harga saham perusahaan. Hasil dari
penelitian terdahulu (Natalis Christian dan Frecky, 2019; Masta
Sembiring, 2017), menunjukan bahwa ROE berpengaruh signifikan

positif terhadap harga saham. Sedangkan penelitian dari (Neneng Tita
Amalya, 2018) ROE tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
Dari penelitian terdahulu dan penjelasan di atas maka dapat disimpulkan

bahwa hipotesis dari penelitian ini adalah :
H1 : Return On Equity berpengaruh positif terhadap harga saham.
Pengaruh Return On Investement terhadap Harga Saham

ROl merupakan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
laba perusahaan dengan memanfaatkan modal yang ada diperusahaan.
Fakhrudin dan Hadianto (2001:65) Return on Investement
menggambarkan kemampuan perusahaan dalam menhasilkan laba dari
asset yang dimiliki perusahaan. Kenaikan laba memberiakn efek
positif ~ terhadap  Kkinerja  keuangan yang  bertujuan  untuk

memaksimalkan nilai perusahaan yang memiliki pengaruh positif
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terhadap minat investor untuk menginvestasikan modalnya, sehingga
harga saham meningkat karena permintaan saham meningkat. indikasi
perusahaan mampu mengelola modal dengan baik dan Kinerja
manajemen pada perusahaan tersebut baik. Semakin tinggi laba yang
dihasilkkan oleh perusahaan, maka semakin tinggi pula nilai ROI.
Besar  kecilnya ROl akan  mempengaruhi  investor  untuk
menginvestasikan modalnya. Jumlah laba yang akan didapatkan
investor menjadi pertimbangan dalam penggambilan keputusan. Minat
yang tinggi investor untuk berinvestasi akan mempengaruhi harga
saham. Berdasarkan hasil dari penelitian terdahulu (Aprilia Syaroh
Nirwana, Riana R Dewi, Purnama Siddi, 2020) ROI berpengaruh

secara parsial dan simultan terhadap harga saham. Dari penelitian
terdahulu dan penjelasan di atas maka dapat disimpulkan bahwa hipotesis

dari penelitian ini adalah :

H2 : Return on Investement berpengaruh positif terhadap harga

saham.

3. Pengaruh Net Profit Margin terhadap Harga Saham

Net Profit Margin (NPM) mengukur kemampuan perusahaan
dalam menghasilkkan laba bersin yang diperoleh perusahaan dari
penjualan. Rasio ini menjadi bahan untuk mengukur seberapa efisien
bagian produksi, pemasaran, dan keungan dalam menghasilkkan laba
menurut | Made Sudana (2011: 23). Teori sinyal memberikan

informasi kepada pemegang saham bahwa perusahaan mampu
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menekan biaya produksi dengan meningkatnya laba setelah pajak.
Semakin  tinggi nilai NPM  menandakan tingkat produktifitas
perusahaan semakin tinggi yang akan menambah tingkat kepercayaan
investor dan berpengaruh terhadap kenaikan harga saham. Nilai NPM
yang tinggi menunjukan bahwa nilai penjualan tinggi dan akan
berpengaruh terhadap laba yang akan didapatkan. Laba didapatkan
setelah dikurangi dengan biaya-biaya produksi dan laba setelah pajak.
Semakin besar laba yang akan didapatkan pemegang saham maka
semakin besar keinginan investor untuk menginvestasikan modalnya.
Tingginya kemauan investor untuk berinvestasi akan meningkatkan
harga perusahaan. Tingginya nilai NPM menunjukan kemampuan
perusahaan dalam menekan biaya-biaya dan  memaksimalkan
penjualan sangat baik. Hasil dari penelitian terdahulu (Neneng Tita
Amalya, 2018), menunjukan bahwa NPM memiliki pengaruh positif
signifikan terhadap harga saham. Dari hasil penelitian terdahulu dan
penjelasan di atas maka dapat disimpulkan bahwa hipotesis dari

penelitian ini adalah :

H3 : Net Profit Margin berpengaruh positif terhadap harga saham.

4. Pengaruh Price Earning Ratio terhadap Harga Saham

Price Earning Ratio (PER) membandingkan harga saham di
pasar modal dengan laba per lembar saham (Suad dan Enny, 2002:

74). Data pada variabel ini adalah data homogen, data homogen
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berarti data yang hanya memiliki satu mampu disimpulkan bahwa
PER memiliki pengarun yang berbanding terbalik dengan harga
saham. Saat harga saham meningkat maka PER akan mengalami
penurunan yang akan menambah minat investor, walsh (2003). Data
variabel Semakin tinggi harga saham di pasar modal dan laba per
lembar saham juga meningkat, maka nilai PER tinggi. Apabila harga
saham di pasar modal tinggi dan laba per lembar saham konstan, maka
nilai PER akan naik begitu juga sebaliknya. Nilai PER di pasar akan
turun jika harga saham turun dan laba turun. Nilai PER yang rendah
masin layak untuk dibeli dengan harapan akan menggalami kenaikan
di masa yang akan datang. Hasil dari penelitian terdahulu (Natalis
Christian dan Frecky, 2019), menunjukan bahwa EPS memiliki
pengaruh yang positif terhadap harga saham. Sedangkan penelitian
dari (Masta Sembiring, 2017) menunjukan bahwa PER tidak
berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Dari hasil penelitian
terdahulu dan penjelasan di atas maka dapat disimpulkan bahwa

hipotesis dari penelitian ini adalah :

H4 : Price Earning Ratio berpengaruh positif terhadap harga saham.
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BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan

Hasil dari penelitian ini dapat disimpulkan bahwa:

1. Return On Equity tidak berpengaruh terhadap Harga Saham pada
perusahaan farmasi. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa laba
yang dihasilkan perusahaan dari penggelolaan aset tidak menaikkan
dan menurunkan harga saham.

2. Return On Invstement tidak berpengaruh terhadap Harga Saham pada
perusahaan farmasi. Pengelolaan modal tidak berpengaruh terhadap
harga saham. Harga saham dipenggaruhi banyaknya permintaan dan
penawaran. Keputusan berinvestsi tidak dipenggaruhi oleh laba yang
dihasilkan perusahaan, harga saham yang rendah juga bisa menjadi
minat  investor  untuk  berinvestasi  di  perusahaan  dengan
mempertimbangkan harga saham saat pembelian yang rendah.

3. Net Profit Margin berpengaruh terhadap Harga Saham pada
perusahaan farmasi. Kemampuan perusahaan dalam melakukan
operational dan menekan produksi sehingga mendapatkan keuntungan
yang maksimal. Kinerja perusahaan dalam memaksimalkan penjualan
akan berpengarun kepada harga saham dan keputusan investor dalam
berinvestasi. Semakin tinggi nilai Net Profit Margin maka semakin

tinggi harga saham.
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4. Price Earning Ratio tidak berpengaruh terhadap Harga Saham pada
perusahaan farmasi. Harga saham juga dipengaruhi oleh permintaan
dan penawaran. Banyaknya penawaran dan permintaan akan
berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan, semakin banyak
penawaran maka semakin tinggi harga saham.

5. Return On Equity, Return On Investement, Net Profit Margin, Price
Earning Ratio, dan Earning Per Share secara bersama-sama
berpengaruh terhadap harga saham. Jika semua faktor-faktor
berpengaruh akan memberikan informasi kepada investor dalam
menggambil ~ keputusan. Hal ini  berarti perusahaan  mampu
menghasilkan laba yang tinggi dan mampu mengelola perusahaan

dengan baik.

B. Saran

1. Penelitan ini  hanya dilakukan pada sektor farmasi. penulis
menyarankan penelitian juga dilakukan pada sektor lain yang dapat
memberikan hasil yang berbeda.

2. Penggunaan sampel pada penelitian ini terbatas karena jumlah
perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia hanya ada
10 perusahaan. penelitian selanjutnya diharapkan menambah jumlah
sampel penelitian sehingga hasil lebih akurat.

3. Penelitian ini  hanya menggunakan faktor internal perusahaan.

Penelitian  selanjutnya  diharapkan menggunakan variabel lain atau
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menggunakan internal dan ekternal karena harga saham juga
dipenggaruhi oleh variabel lain.

. Pada perusahaan, lebih memperhatikan Kkinerja perusahaan sehingga
dapat menambah kepercayaan investor untuk berinvestasi yang

berdamak pada harga saham.
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