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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh rasio profitabilitas dan
pertumbuhan penjualan terhadap harga saham perusahaan sub sektor farmasi yang
terdaftar di Bursa Efek Inonesia (BEI) periode tahun 2019-2023. Desain penelitian
yang digunakan adalah pendekatan kuantitatif dengan menggunakan data sekunder.
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan sub sektor farmasi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Sampel yang digunakan berjumlah 6
perusahaan yang terdaftar di BEI dengan berdasar metode purposive sampling
sesuai kriteria yang telah ditetapkan. Penelitian ini menggunakan analisis regresi
data panel dengan menggunakan software E-views untuk mengevaluasi hipotesis
yang telah dibuat. Hasil penelitian menunjukkan rasio profitabilitas memiliki
dampak yang bervariatif. NPM berpengaruh negative signifikan terhadap harga
saham dengan nilai Prob 0.0007 < 0.05, tidak terdapat pengaruh ROI terhadap harga
saham dengan nilai Prob 0,3295 > 0,05, tidak terdapat pengaruh ROE terhadap
harga saham dengan nilai Prob 0,1458 > 0,05, EPS berpengaruh positif signifikan
terhadap harga saham dengan nilai Prob 0,0029 < 0,05. Terdapat pengaruh negative
signifikan variabel pertumbuhan penjualanterhadap harga saham dengan nilai Prob
sebesar 0,0115 < 0,05. Hasil penelitian ini memberikan bukti empiris bahwa rasio
profitabilitas dan pertumbuhan penjualan secara simultan memiliki pengaruh positif
signifikan terhadap harga saham dengan nilai signifikan pada 0,0019 (Sig 0,0019 <
0,05). Hal ini menunjukkan bahwa factor- faktor tersebut memainkan peran kunci
dalam menentukan nilai pasar perusahaan- perusahaan farmasi.

Kata Kunci : Rasio Profitabilitas, Pertumbuhan Penjualan, Harga Saham



ABSTRACK

This research aims to examine the influence of profitability ratios and sales growth on
share prices of pharmaceutical sub-sector companies listed on the Indonesian Stock
Exchange (BEI) for the 2019-2023 period. The research design used is a quantitative
approach using secondary data. The population in this research are pharmaceutical
sub-sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange (BEI). The sample used
was 6 companies registered on the IDX based on a purposive sampling method
according to predetermined criteria. This research uses panel data regression analysis
using E-views software to evaluate the hypotheses that have been made. The research
results show that profitability ratios have varying impacts. NPM has a significant
negative effect on stock prices with a Prob value of 0.0007 < 0.05, there is no influence
of ROI on stock prices with a Prob value of 0.3295 > 0.05, there is no influence of
ROE on stock prices with a Prob value of 0.1458 > 0.05, EPS has a significant positive
effect on share prices with a Prob value of 0.0029 < 0.05. There is a significant
negative influence of the sales growth variable on share prices with a Prob value of
0.0115 < 0.05. The results of this research provide empirical evidence that profitability
ratios (NPM, ROI, ROE, EPS) and sales growth simultaneously have a significant
positive influence on stock prices with a significant value of 0.0019 (Sig 0.0019 <
0.05). This shows that these factors play a key role in determining the market value of
pharmaceutical companies.

Keywords: Profitability Ratio, Sales Growth, Share Price
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BAB |
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Pasar modal Indonesia menunjukkan pertumbuhan yang signifikan setiap
tahunnya. Ekspansi tersebut terlihat dari meningkatnya kapitalisasi pasar,
volume perdagangan, dan bertambahnya jumlah emiten dari waktu ke waktu.
Di negara-negara dengan struktur fundamental yang sebanding, pasar modal
mempunyai arti penting. Hampir setiap negara di seluruh dunia memiliki pasar
modal yang dirancang untuk memfasilitasi permintaan dan pasokan modal
perusahaan industri (Astuti dkk., 2018). Demikian pula di Indonesia, pasar
modal semakin mempengaruhi perekonomian dan meningkatkan perannya
sebagai sumber pendanaan. la berfungsi sebagai perantara antara pihak yang
mencari dana dan pihak yang mempunyai kelebihan modal.

Bursa Efek Indonesia (BEI) berfungsi sebagai pasar modal di Indonesia.
BEI memainkan peran penting baik bagi masyarakat, sebagai platform
investasi, dan bagi perusahaan publik, sebagai sarana untuk meningkatkan
modal tambahan melalui penerbitan saham. Daya tarik utama bagi investor
adalah fluktuasi harga saham di bursa yang sewaktu-waktu bisa naik atau turun
(Zakaria, 2021). Perubahan harga ini dipengaruhi oleh berbagai faktor yang
mempengaruhi harga saham.

Industri farmasi merupakan salah satu sektor yang dikenal sebagai
perusahaan yang paling inovatif. Industri farmasi terus melakukan penelitian
dan pengembangan dalam upaya menemukan obat baru, pengobatan yang lebih
manjur, dan vaksinasi untuk penyakit yang belum pernah ditangani sebelumnya
(Situmorang & Khoiri, 2022). Penemuan ini memberikan kontribusi yang
signifikan terhadap kemajuan ilmu pengetahuan dan perawatan medis. Barang-
barang farmasi, termasuk obat-obatan, imunisasi, dan perlengkapan medis
lainnya, memainkan peran penting dalam pengelolaan, pengobatan, dan
pencegahan berbagai macam penyakit. Sektor farmasi berkontribusi terhadap

peningkatan harapan hidup dan kualitas hidup dengan cara ini.



Salah satu tujuan dari persaingan antar sektor industry adalah untuk
menaikkan harga saham guna mendukung Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG) (Djajadi & Yasa, 2018). Banyak perusahaan farmasi melihat
pertumbuhan yang signifikan sebagai hasil dari pertumbuhan yang stabil dan
berkelanjutan.

Berikut pergerakan harga saham enam perusahaan subsektor farmasi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) :

Harga Saham/ Ibr saham dalam Rupiah
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Gambar 1. 1 Pertumbuhan Harga Saham Sub Sektor Farmasi

Sumber : www.idnfinancials.com (data diolah, 2024)

Grafik diatas menunjukkan tren harga saham subsector farmasi yang
terdaftar di BEI dari tahun 2019-2023. Saat terjadi pandemi Covid-19 awal
tepatnya pada tahun 2019, nilai saham pada kode MERCK mengalami
pertumbuhan dibandingkan dengan kode perusahaan lainnya dikarenakan
penjualan MERCK meningkat. Agus Gumiwang Kartasasmita (2021) menilai,
diantara sektor industry yang terdampak pandemi Covid-19, sektor industry
farmasi dan obat tradisional masih banyak diminati sehingga memberikan
kontribusi positif terhadap perekonomian. Harga saham subsector farmasi di
Bursa Efek Indonesia (BEI) mengalami fluktuasi yang cukup signifikan, baik
naik maupun turun. Covid-19.

Kinerja keuangan suatu perusahaan biasanya diukur dengan
menggunakan berbagai indikator keuangan, diantaranya margin laba bersih
(NPM), laba atas modal yang digunakan (ROI), laba atas ekuitas (ROE), dan
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laba per saham (EPS). Rasio keuangan ini memberikan informasi berharga
tentang profitabilitas, efisiensi, dan kesehatan keuangan perusahaan. Di sisi

lain, pertumbuhan penjualan juga merupakan indikator penting kinerja

perusahaan.
Grafik Perkembangan Profitabilitas
Sub Sektor Farmasi
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MERCK 45,98% 15,85% 16,32% 4,45%

Gambar 1. 2 Perkembangan Profitabilitas Sub Sektor Farmasi
Sumber : www.idx.co.id (data diolah 2024)

Dari grafik diatas terdapat beberapa fenomena yang dapat dilihat terkait
rasio profitabilitas selama 5 tahun terakhir. Ada beberapa farmasi yang
mengalami peningkatan rasio profitabilitas (NPM, ROI, ROE dan EPS) yaitu
pada perusahaan dengan kode emiten KLBF, PYFA dan MERCK/ Namun 3
perusahaan lagi mengalami tingkat profitabilitas yang tidak stabil, terutama
pada perusahaan dengan kode emiten DVLA.

Pertumbuhan penjualan merupakan salah satu cara untuk mengukur
pertumbuhan bisnis. Kemampuan bisnis dalam meningkatkan penjualan setiap
tahunnya diukur dari Tingkat pertumbuhan penjualan (Susilo & Budiantara,
2023). Strategi suatu perusahaan mungkin dipengaruhi oleh pertumbuhan
penjualan karena ditandai dengan penjualan yang lebih tinggi dan pangsa pasar
yang lebih besar. Menurut Ketua Umum Gabungan Perusahaan Farmasi

Indonesia (GPFI) Bapak Tirto Kusnadi, peningkatan pendapatan perusahaan
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farmasi disebabkan oleh peningkatan penjualan. Pandemi Covid-19 ini telah
meningkatkan kesadaran akan Kesehatan di Indonesia sehingga berdampak
pada peningkatan kinerja farmasi (Irawan, 2022).

Berdasarkan uraian latar belakang tersebut, peneliti tertarik memilih
judul “Pengaruh Rasio Profitabilitas dan Pertumbuhan Penjualan
Terhadap Harga Saham Perusahaan Sub Sektor Farmasi Periode Tahun
2019-2023”. Alasan peneliti memilih rasio profitabilitas dalam penelitian ini
karena memberikan gambaran yang lebih komprehensif tentang Kkinerja
keuangan perusahaan, mengukur efisiensi penggunaan modal, Kinerja
manajemen, pengaruh pertumbuhan penjualan, dan sesuai dengan tujuan

penelitian.

1.2 Identifikasi Masalah
Berdasarkan latar belakang permasalahan yang telah diuraikan

sebelumnya, maka permasalahan yang diidentifikasi dalam penelitian ini
adalah sebagai berikut:

1. Harga bahan baku di industri farmasi meningkat dengan cepat, dan harga
pun terus berfluktuasi naik turun.

2. Adanya variasi keadaan perekonomian global pada tahun sebelumnya
menyebabkan perubahan nilai saham perusahaan farmasi yang juga
menyebabkan kenaikan biaya bahan baku.

3. Tekanan biaya terkait bahan baku menyebabkan biaya produksi menjadi
lebih tinggi, sehingga dapat mengakibatkan kinerja saham perusahaan
farmasi termasuk profitabilitas dan sales growth menurun.

4. Adanya peningkatan yang signifikan pada tahun-tahun sebelumnya yang
menyebabkan realisasi belanja modal mengalami penurunan pada tahun-
tahun berikutnya.

5. Rasio profitabilitas dikatakan mampu mengidentifikasi jenis perubahan
dan memastikan apakah kinerja keuangan perusahaan mengalami
peningkatan atau penurunan dalam jangka waktu tertentu.

6. Tingkat ROA disebut sebagai pengembalian asset yang diinvestasikan.



7. Kontribusi divisi yang lebih tinggi menghasilkan penjualan yang lebih
tinggi pada tahun sebelumnya dan memberikan dorongan yang cukup

besar terhadap penjualan bersih secara keseluruhan.

1.3 Batasan Masalah
Agar lebih focus dan tidak menyimpang dari pembahasan, maka peneliti
menyadari pentingnya untuk membatasi ruang lingkup penelitian. Analisis
penelitian ini akan dibatasi pada harga saham selama periode tahun 2019-2023
dengan melihat dari rasio profitabilitas dan pertumbuhan penjualan perusahaan

sub sektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

1.4 Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan di atas, peneliti
merumuskan beberapa permasalahan yaitu sebagai berikut :
1. Bagaimana pengaruh rasio profitabilitas (NPM, ROI, ROE, EPS)
terhadap harga saham perusahaan sub sektor farmasi periode tahun 2019-
20237
2. Bagaimana pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap harga saham
perusahaan sub sektor farmasi periode tahun 2019-2023?
3. Apakah rasio profitabilitas (NPM, ROI, ROE, EPS) dan pertumbuhan
penjualan memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga saham

perusahaan sub sektor farmasi periode tahun 2019-2023?

1.5 Tujuan Penelitian
Tujuan penelitian yang ingin dicapai untuk menjawab atas rumusan
masalah di atas yaitu sebagai berikut :
1. Untuk menganalisis pengaruh rasio profitabilitas (NPM, ROI, ROE, EPS)
terhadap harga saham perusahaan sub sektor farmasi periode tahun 2019-
2023
2. Untuk menganalisis pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap harga

saham perusahaan sub sektor farmasi periode tahun 2019-2023



3. Untuk menganalisis apakah rasio profitabilitas (NPM, ROI, ROE, EPS)
dan pertumbuhan penjualan memiliki pengaruh yang signifikan terhadap

harga saham perusahaan sub sektor farmasi periode tahun 2019-2023

1.6 Manfaat Penelitian

1. Bagi Universitas
Penelitian ini ini memiliki potensi untuk menawarkan perspektif baru dan
berkontribusi terhadap perluasan pengetahuan dalam domain manajemen.
Selain itu, karya ini diharapkan dapat menjadi sumber referensi yang
berharga bagi para peneliti di masa depan, khususnya mereka yang
bergerak di bidang manajemen keuangan.

2. Bagi Perusahaan
Dapat memberikan informasi untuk perusahaan dan pihak berkepentingan
lainnya tentang rasio pofitabilitas, pertumbuhan penjualan dan harga
saham perusahaan sub sektor farmasi .

3. Bagi Investor dan Calon Investor
Sebagai bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan investasi

pada perusahaan farmasi.
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BAB V
KESIMPULAN DAN SARAN

5.1 Kesimpulan

Berdasarkan hasil dan pembahasan yang telah disampaikan, maka

temuan penelitian ini dapat disimpulkan sebagai berikut:

1) Rasio profitabilitas menunjukkan tingkat dampak yang berbeda-beda

terhadap harga saham, yaitu :

NPM berpengaruh negatif signifikan terhadap harga saham, Hal ini
dikarenakan mungkin dalam kondisi pasar yang tidak stabil,
investor cenderung lebih berhati-hati. Jika NPM tidak diimbangi
dengan pertumbuhan pendapatan yang stabil atau jika perusahaan
menghadapi tantangan eksetrnal investor mungkin akan merespon
dengan menjual saham yang akhirnya menyebabkan harga saham
turun.

ROI tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Hal ini
mungkin disebabkan oleh kompleksitas industri farmasi, di mana
investor mungkin lebih fokus pada faktor-faktor lain seperti inovasi
produk, persetujuan regulasi, dan tren pasar kesehatan yang lebih
luas. Selain itu, ROI yang tinggi tidak selalu mencerminkan
stabilitas jangka panjang atau kemampuan perusahaan untuk
mempertahankan pertumbuhan laba, sehingga investor mungkin
lebih berhati-hati dalam menilai ROl sebagai indikator utama
keputusan investasi.

ROE tidak berpengaruh terhadap harga saham sub sektor farmasi.
Hal ini menunjukkan bahwa meskipun ROE merupakan indicator
penting dalam mengukur tingkat pengembalian ekuitas perusahaan,
peningkatan ROE tidak secara langsung atau signifikan berdampak
pada kenaikan harga saham dalam konteks industry farmasi yang
spesifik.

EPS berpengaruh positif dan signifikan. Sebaliknya ROI dan ROE

tidak menunjukkan pengaruh yang signifikan terhadap harga
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2)

3)

5.2 Saran

saham. Hal ini dikarenakan industri farmasi memiliki dinamika

yang kompleks, Dimana banyak factor eksternal dapat

mempengaruhi Kinerja perusahaan misalnya kebijakan Kesehatan,
persaingan dari produk generic dan biaya penelitian serta
pengembangan yang tinggi dapat mempengaruhi persepsi investor
lebih dari sekadar angka ROl dan ROE. Ini tentunya dapat
menyebabkan investor tidak mengandalkan rasio ini sebagai
indicator utama untuk menilai saham.
Pertumbuhan penjualan memiliki pengaruh negative signifikan
terhadap harga saham. Hal ini menunjukkan bahwa pertumbuhan
penjualan yang semakin tinggi menyebabkan penurunan harga saham.
Beberapa faktor dapat berkontribusi terhadap hal ini, termasuk
meningkatnya biaya operasional atau investasi besar yang bertujuan
untuk meningkatkan penjualan, yang pada akhirnya mengurangi margin
keuntungan.
Rasio profitabilitas (NPM, ROI, ROE, EPS) secara kolektif
mempengaruhi harga saham. Hal ini menunjukkan bahwa pasar modal
memperhitungkan rasio profitabilitas dan pertumbuhan penjualan
dalam menentukan harga saham. Rasio yang menguntungkan dapat
menarik investor, meningkatkan permintaan saham, dan akibatnya

menaikkan harga saham.

Secara keseluruhan, penelitian ini berjalan dengan baik berdasarkan

temuan yang dikumpulkan dari data lapangan. Akan tetapi bukan suatu

kekeliruan jika peneliti ingin memberikan beberapa saran yang diyakini akan

bermanfaat demi kemajuan Pendidikan secara keseluruhan. Berikut saran

yang peneliti ajukan yaitu :

1)

Bagi perusahaan dan investor

Alangkah baiknya perusahaan dan investor menggunakan rasio
profitabilitas dan pertumbuhan penjualan dalam membuat keputusan
strategi bisnis dan keputusan dalam investasi. Manajer perusahaan

dapat meningkatkan kinerja perusahaan melalui peningkatan rasio
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2)

profitabilitas dan pertumbuhan penjualan. Sedangkan investor dapat
menggunakan rasio profitabilitas dan pertumbuhan penjualan sebagai
indicator untuk menentukan Kkinerja perusahaan farmasi dan
sebagainya.

Bagi peneliti selanjutnya

Mengingat temuan penelitian ini, disarankan agar peneliti selanjutnya
mengeksplorasi variabel rasio keuangan lainnya, seperti rasio aktivitas
dan rasio leverage, yang mungkin juga berdampak pada harga saham di

luar rasio yang diteliti dalam penelitian ini.
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