
 
 

 

PENGARUH KINERJA KEUANGAN TERHADAP RETURN SAHAM 

PADA PERUSAHAAN SUB SEKTOR KESEHATAN YANG TERDAFTAR 

DI BURSA EFEK INDONESIA (BEI) PERIODE 2015-2022 

 

 

Skripsi Oleh: 

NUR HASANA INDAH OVANI 

01011282025093 

MANAJEMEN 

 

Diajukan Sebagai Salah Satu Syarat Untuk Meraih Gelar Sarjana Ekonomi 

KEMENTERIAN PENDIDIKAN, KEBUDAYAAN,  

RISET, DAN TEKNOLOGI 

UNIVERSITAS SRIWIJAYA 

FAKULTAS EKONOMI 

2024  



xiii 
 

LEMBAR PERSETUJUAN UJIAN KOMPREHENSIF 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



xiv 
 

LEMBAR PERSETUJUAN SKRIPSI 

 

PENGARUH KINERJA KEUANGAN TERHADAP RETURN SAHAM 

PADA PERUSAHAAN SUB SEKTOR KESEHATAN YANG 

TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA (BEI)  

PERIODE 2015-2022 

 

 

Disusun Oleh: 

Nama : Nur Hasana Indah Ovani 

Nomor Induk Mahasiswa : 01011282025093 

Fakultas : Ekonomi 

Jurusan : Manajemen 

Bidang Kajian/Konsentrasi : Manajemen Keuangan 

Telah diuji dalam Ujian Komprehensif pada Rabu, 29 Mei 2024 dan telah 

memenuhi syarat untuk diterima. 

 

Panitia Ujian Komprehensif                          

Palembang, 24 Juni 2024 

 

   Dosen Pembimbing                                              Dosen Penguji                                             

 

 

 

 

Dr. Kemas M. Husni Thamrin, S.E., M.M                       Fida Muthia, S.E., M.Sc 

NIP. 198407292014041001                                             NIP 199102192019032017 

 

 

Mengetahui 

Ketua Jurusan Manajemen, 

 

 

 

 

Dr. Muhammad Ichsan Hadjri, S.T., M.M.                                                                     

NIP 198907112018031001 

 



xv 
 

SURAT PERNYATAAN INEGRITAS KARYA ILMIAH 

 

Yang bertanda tangan dibawah ini :  

Nama   : Nur Hasana Indah Ovani  

NIM    : 01011282025093  

Fakultas   : Ekonomi  

Jurusan   : Manajemen  

Bidang Kajian : Manajemen Keuangan  

 

Menyatakan dengan sesungguhnya bahwa skripsi yang berjudul : 

“PENGARUH KINERJA KEUANGAN TERHADAP RETURN SAHAM 

PERUSAHAAN SUB SEKTOR KESEHATAN YANG TERDAFTAR DI 

BURSA EFEK INDONESIA (BEI) PERIODE 2015-2022” 

 

Pembimbing   : Dr. Kemas M. Husni Thamrin, S.E., M.M 

 

Tanggal Ujian  : 29 Mei 2024 

 

Adalah benar hasil karya saya sendiri. Dalam skripsi ini tidak ada kutipan karya 

orang lain yang tidak disebutkan sumbernya.  

Demikianlah pernyataan ini saya buat dengan sebenarnya, dan apabila pernyataan 

ini tidak benar dikemudian hari, saya bersedia dicabut predikat kelulusan dan gelar 

kesarjanaannya.  

Palembang, 24 Juni 2024                     

Yang Memberi Pernyataan,  

 

 

Nur Hasana Indah Ovani                     

NIM. 01011282025093 

 



xvi 
 

MOTTO PERSEMBAHAN 

 

“Apa yang melewatkanmu tidak akan pernah menjadi takdirmu, dan apa yang 

ditakdirkan untukmu tidak akan pernah melewatkanmu” 

(Umar Bin Khatab) 

 

“Maka sesungguhnya Bersama kesulitan itu ada kemudahan. Sesungguhnya 

Bersama kesulitan itu ada kemudahan” 

(Q.S Al-Insyirah, 94:5-6) 

 

 

    Skripsi ini saya persembahkan untuk : 

❖ Orang Tua  

❖ Keluarga  

❖ Teman 

❖ Almamater 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



xvii 
 

KATA PENGANTAR 

 

Puji syukur kepada Allah SWT atas berkat dan rahmat serta karunia-Nya 

sehingga penulis masih diberikan kesempatan untuk menyelesaikan penelitian ini. 

Shalawat serta salam senantiasa tercurahkan kepada Nabi Muhammad Shallallahu 

Alaihi Wasallam yang senantiasa menjadi sumber inspirasi dan teladan terbaik 

untuk umat hingga akhir zaman. Alhamdulillah atas segala pertolongan, rahmat, 

dan kasih sayang-Nya sehingga penulis dapat menyelesaikan skripsi ini yang 

berjudul “Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Return Saham Pada 

Perusahaan Sub Sektor Kesehatan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) Periode 2015-2022”.  

Skripsi ini merupakan penelitian yang dilakukan penulis sebagai upaya 

memahami serta menganalisis faktor-faktor yang mempengaruhi kinerja keuangan 

terhadap return saham pada perusahaan sub sektor kesehatan di Indonesia. Skipsi 

ini disusun sebagai salah satu syarat untuk meraih gelar Sarjana Ekonomi program 

strata satu (S-1) Fakultas Ekonomi Universitas Sriwijaya.  

Penulis melibatkan berbagai dukungan dari berbagai pihak dalam penulisan 

skripsi ini. Penulis menyadari bahwa dalam penulisan skripsi ini masih terdapat 

kekurangan. Maka dari itu, dengan penuh kerendahan hati penulis memohon maaf 

atas segala kekurangan di dalam penulisan skripsi ini. Penulis berharap agar skripsi 

ini bisa memberi manfaat bagi yang membacanya dan dapat menjadi landasan 

penelitian selanjutnya . 

      Palembang, 24 Juni 2024 

 

 

      

      Nur Hasana Indah Ovani 

      NIM. 01011282025093 

 

 

 



xviii 
 

UCAPAN TERIMA KASIH  

 

Penulis menyadari, dalam penyusunan skripsi ini tidak luput dari berbagai 

kendala dan kekurangan.  Berbagai kendala dan kekurangan tersebut diatasi dengan 

arahan, bimbingan, bantuan, motivasi serta doa dari banyak pihak baik secara 

langsung maupun tidak langsung. Oleh karena itu, dengan segala kerendahan hati, 

penulis ingin mengucapkan terima kasih sebesar-besarnya kepada: 

1. Allah Swt yang telah menjadi tempat berkeluh kesah penulis dan terima kasih 

atas petunjuk, rahmat, ridho dan kesempatannya sehingga penulis dapat 

menyelesaikan skripsi ini dengan lancar.  

2. Kedua orang tuaku, cinta pertama penulis Ayah Durahman dan pintu syurga 

penulis Ibu Kastini terimakasih atas segala doa, dukungan, semangat, serta 

setiap tetes keringat dan pengorbanan yang sangat besar sehingga penulis bisa 

mendapatkan gelar sarjana ini. Semoga Allah SWT selalu melindungi dan 

memberikan kesehatan serta kebahagiaan dunia akhirat. 

3.  Kepada adik kecilku Sabrina Mega yang saat ini sudah tumbuh besar, yang 

selalu membantu, memberikan dorongaan motivasi serta doa. Semoga kita 

bisa selalu menjadi saudara yang saling menyayangi, mendukung satu sama 

lain dan diberikan kesehatan dari Allah SWT. 

4. Yth. Bapak Prof. Dr. Taufiq Marwa, S.E., M.Si, selaku Rektor Universitas 

Sriwijaya.  

5. Yth. Bapak Prof. Dr. Mohammad Adam, S.E., M.E, selaku Dekan Fakultas 

Ekonomi Universitas Sriwijaya.  

6. Yth. Bapak Dr. Muhammad Ichsan Hadjri, S.T., M.M, selaku Ketua Jurusan 

Manjemen Fakultas Ekonomi Universitas Sriwijaya.  

7. Yth. Ibu Lina Dameria Siregar, S.E., M.M.,selaku Sekretaris Jurusan 

Manajemen Universitas Sriwijaya. 

8. Yth. Bapak Dr. Kemas M. Husni Thamrin, S.E., M.M. selaku Dosen 

Pembimbing Skripsi yang telah bersedia meluangkan waktu, tenaga dan 

pikiran untuk memberikan bimbingan, ilmu, kritik, dan saran dalam 

menyelesaikan skripsi ini.  



xix 
 

9. Yth. Ibu Fida Muthia, S.E.,M.Sc, selaku Dosen Penguji yang telah bersedia 

meluangkan waktunya untuk memberikan saran dan masukan, sehingga 

penulisan skripsi ini dapat menjadi lebih baik.  

10. Yth. Ibu Dr. Wita Farla WK, S.E, M.M selaku Dosen Pembimbing Akademik 

yang telah memberikan masukan dan arahan selama perkuliahan. 

11. Kepada seluruh Dosen dan Staf Fakultas Ekonomi Jurusan Manajemen 

Universitas Sriwijaya, yang telah memberikan ilmu dan bantuannya. 

12. Muhammad Iqbal yang telah membantu, memberi dukungan, semangat, 

kontribusi tenaga dan waktu serta menemani perjalanan penulis dari awal 

bangku kuliah hingga menyelesaikan studinya.  

13. Diri sendiri yang selalu mampu menguatkan dan meyakinkan bahwa semua 

akan selesai pada waktunya. Semoga diri ini senantiasa mendapatkan 

kekuatan dan kesabaran dalam menghadapi perjalanan selanjutnya.  

14. Teman-teman seperjuangan penulis di perkuliahan Vinny, Mersika, 

Widisyah, Fariz, Arnada, Shahwah, Natasya, dan Nadia. Terimakasih atas 

bantuan, semangat, serta dukungannya selama ini kepada penulis. 

15. Sepupu dan teman rumah penulis Kharisma, Heni, Dita, Facha, Answella, 

Gita, dan Maitsya. Terima kasih untuk selalu ada dan telah menemani, 

mendukung, mendoakan dan memberikan semangat kepada penulis. 

16. Semua pihak yang telah memberikan dukungan serta bantuan kepada penulis 

dalam menyelesaikan skripsi dan perkuliahan ini.  

Penulis menyadari skripsi ini masih terdapat kekurangan dan kelemahan. 

Oleh sebab itu, penulis menghargai saran dan kritik yang membangun untuk 

perbaikan di masa yang akan datang. Semoga penelitian ini dapat memberikan 

manaaf bagi pembaca dan pihak yang memerlukan. 

Palembang, 24 Juni 2024 

     

 

Nur Hasana Indah Ovani         

NIM. 01011282025093 



xx 
 

ABSTRAK 

Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Return Saham Pada Perusahaan Sub 

Sektor Kesehatan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 

2015-2022 

Oleh : 

Nur Hasana Indah Ovani; Kemas M. Husni Thamrin 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan menguji secara empiris apakah 

kinerja keuangan menggunakan rasio likuiditas (CR), rasio solvabilitas (DER), rasio 

profitabilitas (ROA), rasio aktivitas (TATO), dan rasio pasar (PER) berpengaruh 

terhadap return saham pada perusahaan sub sektor kesehatan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia pada periode 2015-2022. Metode penelitian ini menggunakan 

metode kuantitatif dengan menggunakan 104 observasi berupa data panel 

perusahaan selama 8 tahun yang diolah menggunakan Eviews 13. Populasi yang 

digunakan pada penelitian ini adalah 33 perusahaan sub sektor kesehatan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia dalam website workspace revinitiv periode 2015-

2022. Sampel pada penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling yang 

diperoleh sebanyak 13 perusahaan. Penelitian ini menggunakan Common Effect 

Model (CEM). Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa rasio likuiditas dan rasio 

aktivitas tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham. Rasio solvabilitas dan 

rasio pasar berpengaruh siginifikan terhadap return saham. Rasio profitabilitas 

berpengaruh negatif signifikan terhadap return saham.  

Kata Kunci : Return Saham, Likuiditas, Solvabilitas, Profitabilitas, Aktivitas 

  dan Pasar.  
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ABSTRACT 

The Effect of Financial Performance on Stock Returns in Health Sub-Sector 

Companies Listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) Period 2015-2022 

By : 

Nur Hasana Indah Ovani; Kemas M. Husni Thamrin 

This study aims to determine and test empirically whether financial performance 

using the liquidity ratio (CR), solvency ratio (DER), profitability ratio (ROA), 

activity ratio (TATO), and market ratio (PER) affects stock returns in health sub-

sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange in the 2015-2022 period. 

This research method uses quantitative methods using 104 observations in the form 

of company panel data for 8 years which are processed using Eviews 13. The 

population used in this study were 33 health sub-sector companies listed on the 

Indonesia Stock Exchange on the revinitiv workspace website for the period 2015-

2022. The sample in this study used purposive sampling technique which obtained 

13 companies. This study uses the Common Effect Model (CEM). The results of this 

study indicate that the liquidity ratio and activity ratio have no significant effect on 

stock returns. Solvency ratio and market ratio have a significant effect on stock 

returns. Profitability ratio has a significant negative effect on stock returns.  

Keywords: Stock Return, Liquidity, Solvency, Profitability, Activity and Market. 
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BAB I                                                                                                           

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Pasar modal merupakan hal yang sangat penting di dalam perekonomian pada 

suatu negara. Pasar modal merupakan sarana untuk melakukan investasi yaitu 

memungkinkan para pemodal (investor) untuk melakukan diversifikasi investasi, 

membentuk portofolio sesuai dengan resiko yang siap mereka tanggung dan tingkat 

keuntungan yang diharapkan serta sebagai salah satu surat berharga untuk 

diperdagangkan di Bursa Efek Indonesia adalah Saham (Artamevia, 2022). Pasar 

modal yang resmi dimiliki oleh pemerintah di Indonesia yaitu Bursa Efek Indonesia 

(BEI), dimana saat ini mengalami perkembangan yang cukup pesat. Hal tersebut 

terjadi sebab para investor dan pelaku pasar modal mulai menyadari jika aktivitas 

yang berkaitan dengan transaksi jual beli surat berharga di pasar modal berpotensi 

memiliki keuntungan yang cukup menjanjikan. Bagi investor, sektor saham 

menjadi salah satu pilihan alternatif untuk mendapatkan keuntungan untuk modal 

yang telah diinvestasikan.  

Perolehan keuntungan investor dari berinvestasi pada sektor saham 

diantaranya adalah keuntungan atas pembagian dividen dan keuntungan atas 

penjualan saham (capital gain). Keuntungan dapat dihasilkan melalui penjualan 

atau investasi (Marisa et al., 2022). Investasi adalah menempatkan sejumlah dana 

yang bertujuan untuk meningkatkan nilai atau menghasilkan keuntungan yang 

positif. Definisi investasi yang lebih luas sebagai pengeluaran untuk barang-barang 
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yang tidak digunakan atau dikonsumsi pada saat ini (Sahputra et al., 2020). Pada 

umumnya, ada dua jenis investasi yang dinikmati oleh investor. Pertama yaitu 

investasi yang memiliki risiko merupakan investasi yang berekspektasi memiliki 

nilai return di masa depan serta memiliki ketidakpastian dalam aspek untung atupun 

rugi. Kedua yaitu investasi yang bebas dari resiko merupakan investasi yang 

bernilai return di masa depan sebab bisa di prediksi oleh investor. Harga saham 

berperan  sangat penting, yaitu sebagai penentu indikator apakah investor akan 

berinvestasi di perusahaan. Return saham yang diperoleh perusahaan juga bisa 

dipengaruhi oleh harga saham. 

Investor membeli saham pada pasar modal untuk mendapatkan dividen dan 

return setiap tahun.  Jika tidak ada sesuatu keuntungan yang bisa dinikmati saat 

berinvestasi, maka investor tidak akan berinvestasi pada suatu perusahaan. 

Kembalian atau return merupakan tingkat keuntungan yang didapat dan dirasakan 

para pemodal atas investasi yang dilakukan (Artamevia, 2022). Oleh sebab itu, 

return saham meningkat apabila harga beli saham lebih rendah daripada harga jual 

saham. 

Banyak faktor yang dapat mempengaruhi pergerakan naik turunnya return 

saham, baik dari faktor peristiwa ekonomi maupun peristiwa non ekonomi. 

Ketidakpastian (uncertainty) dapat menyebabkan terjadinya fluktuasi pada return 

saham. Ketidakpastian (uncertainty) menyebabkan return saham yang didapat 

investor di masa depan yang belum diketahui nilainya (Yuliana, 2023). Sehingga, 

diperlukannya tindakan meningkatkan target return saham dan menurunkan 

ketidakpastian saham yang diharapkan. 
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Investor suatu perusahaan lebih memilih perusahaan yang memberikan return 

tinggi pada saat berinvestasi di sekuritas saham. Resiko yang dihadapi perusahaan 

akan meningkat, apabila return semakin tinggi, sehingga informasi yang akurat 

sangat diperlukan agar resiko yang ada terminimalisir. Menilai suatu perusahaan 

dari return saham dapat melalui pengukuran kinerja keuangan. Kinerja keuangan 

perusahaan adalah pencapaian prestasi perusahaan dalam satu periode tertentu 

dimana menunjukkan tingkat kesehatan perusahaan (Khairunnisa et al., 2019). 

Analisis rasio keuangan diguakan untuk mengukur kinerja keuangan. Menurut 

Yuliana (2023), kinerja keuangan adalah gambaran terkait keadaan keuangan suatu 

perusahaan. Teknik analisis rasio digunakan untuk mengukur kondisi keuangan 

perusahaan pada periode tertentu. 

Profitabilitas merupakan faktor penting di dalam perusahaan. Selain sebagai 

indikator keberhasilan suatu perusahaan sebagai bentuk kerja pada masa yang akan 

datang, profitabilitas juga bagian dari penciptaan nilai suatu perusahaan. 

Profitabilitas merupakan ukuran kinerja perusahaan yang dapat dilihat dari laba 

perusahaan (Nirawati et al., 2022). Mencari keuntungan dengan memperoleh laba 

yang maksimal agar kelangsungan hidup perusahaan dapat dipertahankan adalah 

tujuan utama suatu perusahaan dalam menilai suatu prestasinya. Jika perusahaan 

menghasilkan laba rendah, maka penilaian terhadap rasio profitabilitas juga akan 

rendah. Tingkat profitabilitas perusahaan biasanya diukur dari beberapa aspek, 

diantaranya dengan menggunakan indikator Return on Asset (ROA).  

Mengukur pengaruh kinerja keuangan terhadap return saham pada penelitian 

ini, penulis menggunakan rasio ROA. ROA merupakan suatu indikator untuk 
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mengukur tingkat profitabilitas dibanding total aset suatu perusahaan. Return on 

assets (ROA) adalah rasio yang menjelaskan return dari jumlah aktiva pada 

perusahaan (Kasmir, 2015). Return on assets (ROA) pun dapat mengukur tingkat 

efektivitas manajemen pada suatu perusahaan serta menunjukkan tingkat efisiensi 

perusahaan tersebut. Return on asset (ROA) yang besar menunjukkan kinerja yang 

semakin baik pada suatu perusahaan karena berhasil melakukan misi yang ingin 

dicapai sehingga return yang semakin besar.  

Penulis juga menggunakan likuiditas, solvabilitas, aktivitas dan juga pasar 

dalam melakukan pengukuran kinerja untuk mengukur kinerja keuangan. Likuiditas 

adalah kemampuan suatu perusahaan untuk membayar hutang jangka pendeknya 

saat jatuh tempo (Kasmir, 2015). Solvabilitas adalah sejauh mana aset perusahaan 

dibiayai dengan hutang (Kasmir, 2015). Aktivitas merupakan kemampuan 

perusahaan dalam menghitung tingkat evektivitas sumber daya perusahaan 

(Kasmir, 2015). Pasar adalah kemampuan perusahaan untuk menghitung relatif 

harga pasar terhadap nilai buku (Mangkey et al., 2022). 

Penulis memilih perusahaan sub sektor kesehatan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) sebagai objek penelitian pada penelitian ini. Perusahaan sub 

sektor kesehatan merupakan bagian dari perusahaan go public yang bergerak di 

bidang jasa kesehatan dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Perusahaan sub 

sektor kesehatan yang pertama kali tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) adalah 

perusahaan Sejahteraraya Anugrahjaya Tbk pada 11 April 2011. Hingga saat ini, 

per 25 Februari 2024, terdapat 33 perusahaan sub sektor kesehatan yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI). Perusahaan sub sektor merupakan salah satu saham 
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yang memiliki daya tarik tersendiri bagi investor. Meningkatnya jumlah dan 

berkembangnya perusahaan sub sektor kesehatan menjadi pertanda bahwa 

perusahaan sub sektor kesehatan di Indonesia sedang menarik perhatian banyak 

pihak. 

Alasan penulis memilih perusahaan sub sektor kesehatan ini adalah karena 

kesehatan masyarakat merupakan salah satu tolak ukur keberhasilan pembangunan 

nasional, selain dari meningkatnya pertumbuhan ekonomi suatu negara. Kesehatan 

merupakan peran penting dalam membentuk kemampuan suatu negara untuk 

memperoleh basis energi orang yang bermutu guna menghasilkan ekonomi yang 

berkelanjutan (Aurelya et al., 2022). Sub sektor kesehatan mencakup berbagai jenis 

usaha , yakni sub sektor peralatan kesehatan, rumah sakit, laboratorium medis, dan 

farmasi. Kesehatan juga berpenting untuk mendorong pertumbuhan ekonomi dan 

pembangunan ekonomi. Berdasarkan Badan Pusat Statistik (2022) ekonomi 

Indonesia tahun 2021 tumbuh sebesar 3,69 persen, lebih tinggi dibanding capaian 

tahun 2020 yang mengalami kontraksi pertumbuhan sebesar 2,07 persen.  

Fluktuasi return saham dialami oleh berbagai macam jenis saham termasuk 

salah satunya adalah sub sektor kesehatan. Namun, industri ini dapat lebih bertahan 

dibandingkan dengan industri lainnya disaat terjadinya pandemi covid 19, hal ini 

terbukti saat terjadi krisis keuangan yang sempat melanda Indonesia, namun 

industri ini tidak terlalu parah terkena imbasnya. Dari sisi produksi, pertumbuhan 

tertinggi terjadi pada lapangan usaha jasa kesehatan dan kegiatan sosial sebesar 

10,46 persen. Ekonomi Indonesia kembali bangkit setelah sempat tertekan akibat 

pandemi COVID-19. Laju pertumbuhannya tercatat positif sebesar 3,69 persen di 
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2021. Menurut Badan Pusat Statistik (2022), pasalnya, dari 17 sektor pembentuk 

PDB nasional, lapangan usaha kesehatan yang juga memuat kegiatan sosial ini 

menduduki posisi teratas dengan laju pertumbuhan sebesar 10,46 persen. 

Pandemi COVID-19 (Corona Virus Disease 2019), penyakit pernapasan yang 

disebabkan karena serangan virus SARS-Cov-2 (Severe Acute Respiratory 

Syndrome Coronavirus2) atau yang biasa disebut virus corona, merupakan salah 

satu peristiwa emergency terkait lingkungan non-ekonomi pasar modal yang telah 

memberikan dampak yang luar biasa pada harga saham global dan di Indonesia 

(Mangindaan & Manossoh, 2020). Seluruh dunia pasar saham mencatat adanya 

penurunan pertama yang pernah terjadi dan jauh lebih besar dari  peristiwa wabah 

penyakit menular yang melanda dunia sebelumnya. Fakta mengenai penurunan 

indeks harga saham akibat pandemi COVID-19 di berbagai belahan dunia ini 

menjadi fokus banyak penelitian untuk mencoba mencari bukti empiris terkait 

dampak COVID-19 terhadap pasar modal.  

Peristiwa pandemi COVID-19 di Indonesia berkaitan langsung dengan sub 

sektor kesehatan, sebab perusahaan sub sektor kesehatan merupakan perusahaan 

yang bergerak di bidang jasa pelayanan kesehatan. Atas terjadinya peristiwa 

pandemi COVID-19 di Indonesia berdampak besar terhadap kegiatan bursa saham 

terutama dalam mempengaruhi investor untuk menentukan serta memilih pilihan 

investasi yang berpeluang dengan prospek untung untuk ke depannya bagi investor. 

Oleh karena itu, informasi yang relevan berkaitan dengan return saham perusahaan 

sub sektor kesehatan sangat diperlukan peneliti dan investor untuk menentukan 
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langkah apa yang akan dilakukan dalam penelitian serta aktivitas investasi saham 

perusahaan. 

Berikut ini merupakan grafik ROA pada perusahaan sub sektor kesehatan 

periode 2015-2022. 

  

Grafik 1. 1 Perkembangan Return On Asset (ROA) Perusahaan Sub Sektor 

Kesehatan Tahun 2015-2022 

Sumber: Bursa Efek Indonesia (Data diolah, 2024) 

Berdasarkan grafik 1.1 terlihat nilai rata-rata ROA dari perusahaan sub sektor 

kesehatan pada tahun 2015-2022. Terdapat fluktuasi yang cukup signifikan pada 

rasio return on assets (ROA) dalam delapan tahun terakhir, yakni pada tahun 2015-

2022. Dari data rata-rata return on assets (ROA) tahun 2015 hingga 2022 terlihat 

tren naik turunnya kinerja keuangan perusahaan. Return on assets (ROA) mencapai 

puncak tertinggi di tahun 2021 yaitu senilai 0,72%, hal ini menunjukkan kinerja 

yang sangat baik pada tahun ini. Pada tahun 2015 hingga 2016 terjadi penurunan 

yang signifikan dari 0,43% pada tahun 2015 menjadi -0,02% pada tahun 2016. 
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Penurunan ini mencerminkan tantangan perekonomian atau perubahan sub sektor 

kesehatan pada periode tersebut. 

Tren positif terjadi dari tahun 2016 sampai 2017, di mana rata-rata ROA naik 

dari -0,02% pada tahun 2016 menjadi 0,60% pada tahun 2017. Peningkatan ini 

dapat disebabkan karena adanya perbaikan efisiensi operasional, peningkatan 

produktivitas, atau strategi manajemen yang berhasil. Peningkatan ini disusul oleh  

penurunan pada tahun 2017 sampai 2019 , dengan rata-rata return on asset (ROA)  

turun dari  0,60% tahun 2017 , 0,46% tahun 2018, 0,20% tahun 2019. Hal ini 

dipengaruhi oleh perubahan dalam permintaan pasar, biaya bahan baku, atau faktor-

faktor lain yang mempengaruhi kinerja perusahaan sub sektor kesehatan. Tahun 

2020 sampai 2021 mencatat tren kenaikan yang signifikan dalam rata-rata return 

on asset (ROA), naik dari 0,26% tahun 2020 menjadi 0,72% tahun 2021. Ini sesuai 

dengan dampak global dari pandemi COVID-19, yang mempengaruhi produksi, 

rantai pasokan, dan permintaan konsumen sebab peristiwa pandemi COVID-19 di 

Indonesia berkaitan langsung dengan sub sektor kesehatan. Meskipun terjadi 

kenaikan pada tahun 2021, data menunjukkan adanya tren penurunan pada tahun 

2022 dengan rata-rata ROA dari 0,72% menjadi 0,59%. 

Fenomena ini sangat menarik karena akan mempengaruhi keputusan yang 

diambil investor. Investor dapat melihat apa penyebab penurunan tersebut, salah 

satunya dengan melihat kinerja perusahaan sebagai tolak ukur (Simorangkir, 2019). 

Tolak ukur untuk mengukur kinerja perusahaan salah satunya dengan rasio 

profitabilitas. Rasio profitabilitas digunakan untuk mengukur efektifitas 

manajemen dari penjualan investasi serta kemampuan suatu perusahaan dalam 



9 
 

menghasilkan laba (profit) sebagai dasar pembagian return saham perusahaan. 

Faktor yang dapat mempengaruhi tingkat return saham perusahaan merupakan 

subjek penting dalam menganalisis kinerja keuangan suatu perusahaan 

menggunakan rasio keuangan. Rasio keuangan tersebut diantaranya yaitu rasio 

likuiditas, rasio solvabilitas, rasio profitabilitas, rasio aktivitas, dan rasio pasar. 

Berdasarkan penelitian ini, rasio likuiditas yang digunakan yaitu current ratio 

(CR). Rasio lancar (current ratio) merupakan rasio untuk mengukur kemampuan 

perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek atau utang yang segera jatuh 

tempo pada saat ditagih (Kasmir, 2015). Cara melakukan rasio likuiditas yaitu 

dengan melakukan perbandingan antara total aktiva dan total utang lancar. 

Kemampuan perusahaan semakin membaik untuk melunasi kewajibannya apabila 

risiko likuiditas perusahaan kecil, sebab pemegang saham akan menanggung risiko 

semakin kecil pula. Hal tersebut dinilai investor bahwa perusahaan baik untuk 

menutupi kewajiban jangka pendeknya dan saat rasio likuiditas naik maka return 

saham juga naik. 

Penelitian mengenai pengaruh variabel rasio likuiditas menggunakan current 

ratio (CR) untuk mengukur return saham. CR sebagai pengukuran terhadap return 

saham juga menunjukkan hasil berbeda antar penelitian sebelumnya. Berdasarkan 

penelitian Widiana & Yustrianthe (2020), Artamevia (2022), Sidarta Et Al. (2021), 

Sinaga & Tewu, (2023) dan Tarau et al. (2020) rasio likuiditas berpengaruh positif 

signifikan terhadap return saham. Sedangkan menurut penelitian Purnamasari & 

Japlani (2020), Gayatri & Sunarsih (2020), Suci (2022), Nurastuti (2022), Yuliana 

(2023), Razak et al. (2020), Tezar (2020), Ndruru (2023), Ojo & Albertus (2021), 
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Ika & Listorini (2020) dan Meiliani et al. (2023) rasio likuiditas memiliki pengaruh 

negatif terhdap return saham.  

Rasio solvabilitas yang digunakan penulis dalam penelitian ini adalah DER. 

Debt to equity ratio (DER) merupakan rasio hutang terhadap ekuitas (Kasmir, 

2015). DER dihitung dengan membandingkan utang, yaitu utang lancar beserta 

seluruh ekuitas. Rasio solvabilitas adalah rasio yang dipergunakan dalam mengukur 

sampai mana aktiva dibiayai utang (Kasmir, 2015). Rasio solvabilitas ini digunakan 

untuk mengukur seberapa besar tanggungan beban utang suatu perusahaan 

perusahaan dibandingkan aktivanya. Tingginya rasio solvabilitas berarti return 

saham yang diterima investor semakin kecil. Investor menanggung resiko yang 

meningkat, perusahaan bisa dilikudiasi sebab tingkat hutang yang terlalu tinggi 

akan menimbulkan beban tinggi yang berakibat return saham menurun. Sehingga, 

hal ini meneyebabkan bahwa rasio solvabilitas memiliki pengaruh negatif terhadap 

return saham.  

Penelitian mengenai pengaruh variabel rasio solvabilitas yang menggunakan 

Debt To Equity Ratio (DER) sebagai pengukuran terhadap return saham juga 

menunjukkan hasil berbeda antar penelitian sebelumnya. Berdasarkan penelitian 

Gayatri & Sunarsih (2020), Widiana & Yustrianthe (2020), Puspitasari (2021), Putu 

Eka Satya Sari et al. (2021), Sidarta Et Al. (2021) dan Indrayenti et al. (2021) rasio 

solvabilitas  berpengaruh positif signifikan terhadap return saham. Tetapi, menurut 

penelitian Hutahuruk (2022), Suci (2022), Nurastuti (2022), Yuliana (2023), 

Artamevia (2022), Tarau et al. (2020), Ika & Listorini (2020) dan Ojo & Albertus 

(2021) rasio solvabilitas berpengaruh negatif signifikan terhadap return saham.  
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Penulis menggunakan ROA untuk menghitung rasio profitabiitas pada 

penelitian ini. Return on assets (ROA) merupakan rasio yang menunjukkan tingkat 

pengembalian sejumlah aset yang digunakan dalam perusahaan (Kasmir, 2015). 

Cara menghitung return on assets (ROA) adalah dengan membagi nilai laba bersih 

dengan total aset perusahaan pada periode tertentu. Rasio profitabilitas adalah suatu 

rasio yang menilai kemampuan suatu perusahaan untuk mendapatkan keuntungan 

(Kasmir, 2015). Rasio profitabilitas  menunjukkan efisiensi perusahaan dan dapat 

dijadikan alat evaluasi efektif atau tidaknya perusahaan. Jika rasio profitabilitas 

perusahaan mengalami peningkatan maka akan menyebabkan harga saham dan 

nilai perusahaan menjadi naik. Meningkatnya rasio profitabilitas memberikan 

indikasi return saham naik karena perusahaan berhasil melakukan misi yang ingin 

dicapai.  

Penelitian mengenai pengaruh variabel rasio profitabilitas menggunakan 

ROA terhadap pengukuran return saham juga menunjukkan hasil yang berbeda 

dengan penelitian-penelitian sebelumnya. Berdasarkan penelitian Tezar (2020), 

Gayatri & Sunarsih (2020), Simorangkir (2019), Nurastuti (2022), Tarau et al. 

(2020), Sidarta Et Al. (2021) dan Meiliani et al. (2023) rasio profitabilitas 

berpengaruh positif signifikan terhadap return saham. Tetapi, berdasarkan 

penelitian Mangkey et al. (2022), Yuliana (2023), Razak et al. (2020), Ika & 

Listorini (2020) dan Alfrino & Masdupi (2019) rasio profitabilitas memiliki 

pengaruh negatif signifikan terhadap return saham. 

Rasio aktivitas, penulis menggunakan TATO. Total Assets Turnover (TATO) 

adalah suatu rasio yang dipergunakan dalam melakukan pengukuran perputaran 
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seluruh asset perusahaan dan melakuakn pengukuran seberapa banyak penjualan 

yang didapat dari setiap rupiah asset (Kasmir, 2015). Menghitung TATO yaitu 

dengan membagi penjualan (sales) dengan total aktiva (total assets).Rasio aktivitas 

adalah rasio untuk mengukur tingkat efisiensi pada sumber daya perusahaan. 

(Kasmir, 2015). Semakin tinggi nilai rasio aktivitas berarti semakin besar penjualan 

yang diciptakan dari pengelolaan aset perusahaan. Peningkatan profitabilitas 

dihasilkan dari penjualanan yang tinggi. Koefisien aktivitas yang menunjukkan 

nilai positif berarti bahwa setiap aktivitas mengalami peningkatan maka akan 

meningkatkan profitabilitas, sehingga return saham meningkat. 

Penulis menggunakan TATO sebagai alat ukur rasio aktivitas untuk 

mengukur return saham pada penelitian ini. Hasil dari pengukuran tersebut 

menunjukkan hasil berbeda antar penelitian sebelumnya. Berdasarkan penelitian 

Purnamasari & Japlani (2020), Tarau et al. (2020) dan Widagdo et al. (2020) rasio 

aktivitas memiliki pengaruh positif signifikan terhadap return saham. Sedangkan 

menurut penelitian Suci (2022), Artamevia (2022), Tezar (2020), Ika & Listorini 

(2020) dan Ndruru (2023) rasio aktivitas memiliki pengaruh negatif signifikan 

terhadap return saham.  

Penulis menggunakan PER sebagai alat ukur rasio pasar terhadap return 

saham perusahaan dalam penelitian ini. Price earning ratio (PER) merupakan rasio 

yang mengukur seberapa besar harga saham suatu perusahaan dibandingkan dengan 

keuntungan yang diperoleh pemegang saham (Mangkey et al., 2022). Cara 

menghitung rasio pasar adalah dengan membagi harga dengan pendapatan. Rasio 

pasar mengukur harga pasar relatif terhadap nilai buku (Mangkey et al., 2022). 
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Rasio ini umumnya digunakan pada pasar modal yang menggambarkan keadaan 

prestasi perusahaan dipasar modal. Apabila rasio pasar memiliki nilai tinggi, 

sehingga memberikan sinyal yang diberikan kepada para investor positif. Maka, 

harga saham naik merupakan gambaran dari keadaan perusahaan yang memiliki 

kinerja baik. Harga saham akan meningkat apabila PER meningkat, sehingga return 

saham pun meningkat.  

Penelitian mengenai pengaruh variabel rasio pasar dengan menggunakan PER 

sebagai alat ukur return saham memiliki hasil yang berbeda-beda dengan penelitian 

sebelumnya. Berdasarkan penelitian Mangkey et al. (2022), Indrayenti et al. (2021), 

Tarau et al. (2020) dan Alfrino & Masdupi (2019) rasio pasar mempunyai pengaruh 

positif signifikan terhadap return saham. Namun menurut penelitian Ika & Listorini 

(2020) rasio pasar berpengaruh negatif signifikan terhadap return saham.  

Berdasarkan penjelasan di atas dan melihat beberapa penelitian terhadulu 

yang dilakukan oleh para peneliti sebelumnya, terdapat adanya kesenjangan serta 

perbedaan dari hasil yang di dapatkan atas penelitian mereka. Pada penelitian 

sebelumnya hanya menggunakan beberapa rasio keuangan saja, namun peneliti 

menggunakan lima rasio keuangan pada penelitian ini. Rasio yang digunakan yaitu 

rasio likuiditas, rasio solvabilitas, rasio profitabilitas, rasio aktivitas, dan rasio 

pasar. Pada penelitian ini digunakan data yang lebih baru atau lebih luas daripada 

penelitian sebelumnya. Peneliti menggunakan perusahaan sub sektor kesehatan 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015-2022 sebagai 

perusahaan sampel sehingga diharapkan dapat membantu perusahaan sub sektor 

kesehatan memperoleh peningkatan return saham. Oleh karena itu, peneliti tertarik 
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untuk melakukan penelitian mengenai pengaruh kinerja keuangan terhadap return 

saham pada perusahaan sub sektor kesehatan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2015-2022. 

1.2 Perumusan Masalah 

Berdasarkan uraian latar belakang yang di atas, penulis membuat rumusan 

masalah yaitu :  

1. Apakah kinerja keuangan menggunakan rasio likuiditas (CR) berpengaruh 

terhadap return saham perusahaan sub sektor kesehatan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2015-2022? 

2. Apakah kinerja keuangan menggunakan rasio solvabilitas (DER) berpengaruh 

terhadap return saham perusahaan sub sektor kesehatan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2015-2022? 

3. Apakah kinerja keuangan menggunakan rasio profitabilitas (ROA) 

berpengaruh terhadap return saham perusahaan sub sektor kesehatan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2022? 

4. Apakah kinerja keuangan menggunakan rasio aktivitas (TATO) berpengaruh 

terhadap return saham perusahaan sub sektor kesehatan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2015-2022? 

5. Apakah kinerja keuangan menggunakan rasio pasar (PER) berpengaruh 

terhadap return saham perusahaan sub sektor kesehatan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2015-2022? 
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1.3 Tujuan Penelitian  

Berdasarkan perumusan masalah yang telah di uraikan di atas, tujuan dari 

penelitian ini sebagau berikut : 

1. Menguji secara empiris dan mengetahui pengaruh kinerja keuangan dengan 

menggunakan rasio likuiditas (CR) terhadap return saham pada perusahaan 

sub sektor kesehatan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 

2015-2022. 

2. Menguji secara empiris dan mengetahui pengaruh kinerja keuangan dengan 

menggunakan rasio solvabilitas (DER) terhadap return saham pada 

perusahaan sub sektor kesehatan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

periode 2015-2022. 

3. Menguji secara empiris dan mengetahui pengaruh kinerja keuangan dengan 

menggunakan rasio profitabilitas (ROA) terhadap return saham pada 

perusahaan sub sektor kesehatan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

periode 2015-2022. 

4. Menguji secara empiris dan mengetahui pengaruh kinerja keuangan dengan 

menggunakan rasio aktivitas (TATO) terhadap return saham pada perusahaan 

sub sektor kesehatan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 

2015-2022. 

5. Menguji secara empiris dan mengetahui pengaruh kinerja keuangan dengan 

menggunakan rasio pasar (PER) terhadap return saham pada perusahaan sub 

sektor kesehatan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015-

2022. 
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1.4 Manfaat Penelitian 

1.4.1 Manfaat Teoritis 

Peneliti berharap agar penelian ini dapat diaplikasikan teori yang telah 

dipelajari saat kuliah dengan konteks yang nyata. Penelitian ini juga diharapkan 

bisa memberikan kontribusi pada pemahaman return saham untuk menambah 

pengetahuan dan dijadikan sebagai literatur sumber referensi pengetahuan terkait 

ilmu manajemen keuangan ataupun penelitian sejenis serta memberikan kontribusi 

pembangunan studi penelitian selanjutnya.  

1.4.2 Manfaat Praktis 

Penulis mengharapkan, hasil penelitian ini bisa dijadikan sebagai salah satu 

referensi bahan masukan serta pertimbangan investor maupun calon investor untuk 

memutuskan keputusan dalam berinvestasi di perusaan terkait. Selain itu, penelitian 

ini bisa digunakan bagi perusahaan sebagai bahan masukan serta pertimbangan 

untuk mencapai keberhasilan dalam pengambilan keputusan terhadap return saham. 
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