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ABSTRAK

PENGARUH FAKTOR FAKTOR YANG MENENTUKAN
RETURN SAHAM PADA PERUSAHAAN FARMASI
YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh faktor faktor yang
menentukan return saham pada perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia. Populasi berjumlah 10 perusahaan dari tahun 2015-2023. Teknik dalam
pengambilan sampel yang digunakan menggunakan teknik Purposive Sampling.
Dari 10 perusahaan, 9 perusahaan terpilih menjadi sampel. Jenis penelitian ini
adalah deskriptif kuantitatif dengan menggunakan data sekunder yang berasal dari
laporan keuangan tahunan perusahaan. Teknik analisis data yang digunakan yaitu
analisis regresi linier berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Debt to Equity
Ratio berpengaruh terhadap return saham. Sedangkan Current Ratio dan Return On
Asset tidak berpengaruh terhadap return saham. Implikasi pada penelitian ini

investor dapat mempertimbangkan variabel Debt to Equity Ratio dalam
memutuskan untuk berinvestasi di pasar modal.

Kata Kunci : Debt to Equity Ratio, Current Ratio, Return on Asset, Return
Saham
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ABSTRACT

FACTORS THAT INFLUENCE IN DETERMINING STOCK
RETURNS ON PHARMACEUTICAL COMPANIES LISTED
ON THE INDONESIAN STOCK EXCHANGE

This research aimed to analyze the influence of factors determining stock returns
in pharmaceutical companies listed on the Indonesia Stock Exchange. The
population was 10 companies from 2015-2023. The sampling technique employed
was Purposive Sampling, off 10 companies, 9 companies were selected as a sample.
This study was a quantitative research using secondary data employed from the
annual financial reports of the companies. The data analysis technique used was
multiple linear regression. The research findings indicated that Debt to Equity
Ratio had a significant impact on stock returns. However, Current Ratio and Return
On Asset did not significantly affect stock returns. The implication of this research
was that investors should considered the Debt to Equity Ratio variable when
making investment decisions in the capital market.

Keywords: Debt to Equity Ratio, Current Ratio, Return on Asset, Stock Returns
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Investasi pada pasar modal saat ini sudah menjadi salah satu daya tarik bagi
masyarakat indonesia. Pasar modal merupakan tempat dimana suatu pihak
memperjual-belikan sekuritas oleh pihak yang memiliki kelebihan dana dan pihak
yang membutuhkan dana (Tandelilin, 2017). Pasar modal dapat didefinisikan
sebagai tempat di mana sekuritas seperti saham, obligasi, dan reksa dana
diperdagangkan, yang umumnya memiliki jangka waktu lebih dari satu tahun.
Sementara itu, bursa efek adalah tempat di mana transaksi sekuritas terjadi. Dengan
menggunakan saham sebagai investasi paling banyak, para investor yang membeli
saham perusahaan tertentu berhak atas return, atau sebagian keuntungan dari
investasi saham tersebut.

Untuk mencapai pengembalian yang tinggi, juga dikenal sebagai return,
adalah tujuan utama seorang investor saat melakukan investasi. Hal ini disebabkan
oleh fakta bahwa return menentukan hasil yang akan diterima investor (Ayu et al.,
2018). Return saham berasal dari yield (dividen) dan capital gain (loss). Yield
(dividen) merupakan return yang mencerminkan aliran kas yang diperoleh secara
periodik. Capital gain (loss) adalah return yang diperoleh dari kenaikan atau
penurunan nilai dari surat berharga. Menurut Tnius (2018) keuntungan perusahaan
menghasilkan dividen, sedangkan capital gain adalah hasil antara harga beli dan

harga jual. Investor harus mempertimbangkan tidak hanya potensi keuntungan,



tetapi juga potensi kerugian. Informasi sangat penting bagi investor saat mereka
membuat keputusan investasi mereka (Lembong et al., 2018).

Informasi tersebut memungkinkan investor untuk melakukan penilaian
saham yang mencerminkan hubungan antara risiko dan hasil pengembalian yang
sesuai dengan preferensi masing masing investor (Sinaga, 2019). Jumlah investor
yang berinvestasi di pasar modal akan meningkatkan nilai suatu perusahaan, yang
akan memungkinkan perusahaan untuk menggunakan aset dan aktiva yang
dimilikinya lebih efisien. Peningkatan nilai ini akan diikuti oleh peningkatan harga
saham dan return saham perusahaan.

Menurut Firmansyah et al. (2020), investasi adalah salah satu cara untuk
meningkatkan kemampuan investor untuk mencari dana dengan pihak yang
investor, yang menghasilkan alokasi dana yang efektif. Dengan demikian, dana
yang berasal dari para investor tersebut dapat dipergunakan oleh perusahaan secara
produktif. Apabila bisnis mengalami kegagalan keuangan, ia tidak akan dapat
menghasilkan return yang tinggi atau menguntungkan investor. Akibatnya, harga
saham bisnis juga akan turun (lzuddin, 2020).

Nilai perusahaan dapat menunjukkan prospek masa depan dan
menunjukkan keadaan saat ini. Nilai suatu perusahaan dapat dilihat dari harga
sahamnya. Harga saham yang lebih tinggi menunjukkan bahwa nilai perusahaan
lebih tinggi, yang dapat meningkatkan kepercayaan investor pada Kkinerja
perusahaan dan prospek masa depan (Bagaskara, 2021). Investor akan tertarik
apabila return suatu saham yang dimiliki oleh perusahaan tinggi. Salah satu faktor

yang mempengaruhi return saham merupakan kinerja keuangan dalam laporan



keuangan. Alat ukur yang digunakan dalam rasio keuangan untuk mengetahui
kinerja kinerja keuangan diantaranya adalah rasio solvabilitas, rasio likuiditas dan

rasio profitabilitas (Parlina et al., 2023).
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Grafik 1.1 Rata-Rata Rasio Solvabilitas, Rasio Likuiditas dan Rasio
Profitabilitas pada Perusahaan Sektor Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia pada tahun 2015-2023

Nilai rata-rata Rasio Solvabilitas pada tahun 2015-2023 pada grafik 1.1
bahwa rata-rata Rasio Solvabilitas pada tahun 2015-2023 pada Perusahaan Sektor
Farmasi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia mengalami peningkatan dengan
tren grafik yang meningkat dengan nilai tertinggi 1,10 pada tahun 2021. Kemudian
mengalami penurunan pada tahun berikutnya hingga 2023 dengan nilai 0.70.
Besarnya tingkat Rasio solvabilitas, berarti berapa bagian modal sendiri yang
digunakan untuk membayar hutang (Sutoro, 2018). Dengan demikian, tingkat rata-

rata Rasio solvabilitas yang tinggi pada seperti tahun 2021 seperti ini akan membuat

investor kurang tertarik untuk melakukan investasi dimana dapat membuat harga



saham perusahaan tersebut menurun. Nilai rata-rata Rasio Likuiditas pada grafik
1.1 bahwa rata-rata Rasio Likuiditas perusahaan sektor farmasi pada tahun 2015-
2023 memiliki tren grafik yang menurun. Pada tahun 2017-2018 terjadi penurunan
signifikan dengan nilai 3.43 menurun hingga 2.43. Pada tahun 2018-2023 tidak
terjadi perubahan signifikan pada rata-rata rasio likuiditas. Jika nilai rasio likuiditas
terlalu tinggi, nilai yang tinggi dapat menunjukkan jaminan yang baik untuk
kreditur jangka pendek, tetapi ini juga akan mempengaruhi kemampuan perusahaan
untuk menghasilkan laba (rentabilitas). Nilai rata-rata Rasio Profitabilitas tahun
2015-2023 pada grafik 1.1 dapat dilihat bahwa grafik Rasio Profitabilitas cukup
stabil sepanjang tahun 2015-2023. Dengan nilai tertinggi pada tahun 2018 senilai
0,15 dan menurun pada tahun berikutnya senilai 0,06 hingga tahun 2023 tidak ada

perubahan signifikan.
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Grafik 1.2 Rata-rata Return Saham Perusahaan Sektor Farmasi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2015-2023



Berdasarkan data grafik 1.2 return saham di atas dapat disimpulkan bahwa
terjadi fluktuatif pada grafik return saham di atas dengan tren grafik yang lebih
mengarah ke bawah atau mengalami penurunan hingga akhir tahun 2023 dengan
nilai -0.09. Nilai tertinggi rata-rata return saham pada grafik 1.2 terjadi pada tahun
2020 dengan nilai menyentuh angka 0.16.

Berdasarkan penelitian terdahulu yang telah dilakukan, masih terdapat
perbedaan dalam hasil penelitian. Berdasarkan penelitian terdahulu yang sudah
dilakukan, menurut Widiyanti et al. (2019) bahwa pertumbuhan laba berpengaruh
positif terhadap return saham dan untuk pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh
positif pada return saham. Adapun penelitian yang telah dilakukan oleh Andriana
et al. (2020) bahwa tidak ada perbedaan signifikan antara sebelum dan sesudah
perilisan berita buruk, sedangkan 5 dari 96 perilisan berita baik, menunjukkan
adanya perbedaan signifikan antara sebelum dan sesudah rilis berita baik terhadap
return saham pada 4 perusahaan bank BUMN di Indonesia. Menurut Thamrin et al.
(2023) Model yang lebih akurat dalam meprediksi return saham consumer goods
adalah model Capital Asset Pricing Model (CAPM) dibandingkan dengan
Arbitrage Pricing Theory (APT) dalam memprediksi expected return saham.

Menurut penelitian yang dilakukan oleh Sausan et al. (2020), bahwa hasil
penelitian menunjukkan variabel Debt to Equity Ratio (DER) memiliki pengaruh
yang signifikan terhadap return saham. Berbeda dengan hasil yang ditemukan oleh
Silvatika & Widiyanti (2018) bahwa Debt to Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh

signifikan terhadap return saham. Hasil ini terdapat kesamaan pada penelitian yang



telah dilakukan oleh Isnurhadi et al. (2020) bahwa Debt to Equity Ratio (DER) juga
tidak mempengaruhi return saham.

Hasil penelitian variabel Current Ratio yang telah dilakukan oleh Reza et
al. (2020) bahwa Current Ratio berpengaruh signifikan positif. Adapun hasil
penelitian oleh Novison et al. (2022) bahwa current ratio berpengaruh signifikan
negatif terhadap return saham. Hasil penelitian yang berbeda ditemukan oleh
Yhumita (2022) bahwa Current Ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap return
saham.

Menurut hasil penelitian yang telah dilakukan oleh Nadyani & Suarjaya
(2021) ditemukan bahwa Return on Asset berpengaruh signifikan positif terhadap
return saham. Namun, hal ini berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh
Safi & Mohi (2024) bahwa tidak ada pengaruh signifikan positif antara indikator
profitabilitas terhadap return saham pada Bank yang terdaftar di lrag Stock
Exchange periode 2004-2022. Hasil yang sama juga di temukan oleh Mudzakar &
Wardanny (2021) bahwa Return on Asset tidak berpengaruh terhadap return saham.

Didasarkan pada fenomena dan penelitian sebelumnya, dapat dilihat bahwa
ada masalah yang berbeda dalam temuan penelitian. Oleh karena itu, peneliti
melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Faktor Faktor yang Menentukan
Return Saham pada Perusahaan Farmasi yang Terdaftar di Bursa Efek

Indonesia”.



1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang dijelaskan, rumusan masalah pada
penelitian ini adalah Apakah Debt to Equity Ratio, Current Ratio dan Return on
Asset berpengaruh terhadap return saham pada perusahaan farmasi yang terdaftar

di Bursa Efek Indonesia.

1.3 Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah tersebut, maka tujuan dalam penelitian ini
untuk mengetahui apakah Debt to Equity Ratio, Current Ratio dan Return on Asset
berpengaruh terhadap return saham pada perusahaan farmasi yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia.

1.4 Manfaat Penelitian
Diharapkan hasil dari penelitian ini bermanfaat dari beberapa aspek sebagai

berikut :

1.4.1 Manfaat Teoritis
Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai saran dalam menganalisa
faktor faktor yang menentukan return saham pada perusahaan farmasi yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia

1.4.2 Manfaat Praktis
Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat dalam penerapan ilmu yang
didapat selama masa pembelajaran kuliah serta bermanfaat dalam bidang praktisi

maupun bidang akademik.
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