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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 

1.1 Latar Belakang Masalah 

Awal terjadi pandemi Covid-19 yaitu pada Desember 2019 di Wuhan, Tiongkok. 

Pandemi ini telah menyebar ke seluruh dunia, termasuk Indonesia pada bulan Maret 

2020. Selain berdampak pada kesehatan masyarakat, pandemi Covid-19 juga 

berdampak pada perekonomian di Indonesia. Salah satu dampak dari pandemi Covid-

19 yaitu mempengaruhi investor ketika membuat keputusan investasi dan ini 

merupakan dampak buruk bagi pasar modal (Albab Al Umar, et. al., 2020:74). Investor 

menganggap dengan adanya Pandemi Covid-19, perusahaan tidak dapat memberikan 

prospek yang bagus di masa datang.  

      Sektor kesehatan ialah salah satu unit industri yang terdaftar pada pasar modal 

Bursa Efek Indonesia (BEI). Kementerian Perindustrian menyatakan bahwa sektor 

kesehatan mencatatkan kinerja positif selama pandemi Covid-19. Peristiwa ini 

ditunjukkan oleh laju pertumbuhan PDB sektor kesehatan yang mengalami 

pertumbuhan positif pada tahun 2020 dan triwulan I tahun 2021. Berdasarkan Gambar 

1.1, dapat diketahui bahwa pertumbuhan PDB sektor ini pada tahun 2020 mencapai 

9,39 persen (yoy) dan pada triwulan I tahun 2021 mencapai 11.46 persen (yoy). Angka 
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ini merupakan pertumbuhan kelompok industri tertinggi diantara kelompok industri 

pengolahan non migas lainnya. 

 

 
Sumber: Badan Pusat Statistik (data diolah, 2021) 

 

Gambar 1.1 Laju pertumbuhan PDB Industri Pengolahan Non Migas (%, yoy) pada 

tahun 2020 dan triwulan I tahun 2021 

 

Selain itu, permintaan terhadap komoditas farmasi dan alat kesehatan juga 

mengalami peningkatan secara signifikan selama tahun 2020 (Kementerian 

Perindustrian, 2021) Peningkatan permintaan komoditas kesehatan ini berdampak pada 

tingkat penjualan perusahaan sektor kesehatan yang juga meningkat. Rata-rata 

penjualan yang diperoleh perusahaan sektor kesehatan dapat ditinjau pada Gambar 1.2. 
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Sumber: Bursa Efek Indonesia (data diolah, 2021) 

 

Gambar 1.2 Data penjualan (rata-rata) sektor kesehatan yang terdaftar di BEI tahun 

2020 

 

Berdasarkan Gambar 1.2, penjualan (rata-rata) perusahaan sektor kesehatan 

mengalami peningkatan selama tahun 2020. Hal ini dikarenakan jumlah permintaan 

terhadap komoditas kesehatan mengalami peningkatan selama Pandemi Covid-19. 

Personal protective merupakan komoditas yang mengalami peningkatan penjualan 

tertinggi yaitu sebesar 50,3 persen dari tahun sebelumnya yang hanya 0,1 persen 

(Kementerian Perindustrian, 2021). Hal ini dapat ditinjau pada Gambar 1.3. 
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Sumber: Kementerian Perindustrian (data diolah, 2021 

 

Gambar 1.3 Data peningkatan penjualan komoditas personal protective 

 

Sementara itu, masker, hand sanitizer, hand soap merupakan komoditas 

kesehatan yang mengalami peningkatan permintaan terbesar selama tahun 2020 yaitu 

masing-masing sebesar 12,6%, 3,1 %, serta 2,1%. Hal ini sebagai tanggapan dari 

masyarakat dan juga pemerintah untuk mengantisipasi serta mengatasi Pandemi Covid-

19 (Kementerian Perindustrian, 2021).  
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penawaran saham kepada masyarakat luas (publik) tergambarkan dari harga sahamnya 

di pasar modal (Margaretha, 2005:1). Harga saham di pasar modal akan naik atau turun 
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Sumber: Yahoo Finance (www.finance.yahoo.com, data diolah, 2021) 

 

Gambar 1.4 Perkembangan harga saham (rata-rata) sektor kesehatan yang tercatat di 

BEI pada tahun 2020 hingga triwulan II tahun 2021 

 

Gambar 1.4 menunjukkan rata-rata harga saham sektor kesehatan mengalami 

fluktuasi. Harga saham yang berfluktuatif dapat menyebabkan investor menghadapi 

berbagai resiko keuangan, sehingga mengharuskan investor untuk lebih hati-hati dalam 

menginvestasikan dana yang dimilikinya. Menurut BEI, selama tahun 2020 investor 

saham mengalami pertumbuhan sebesar 53,47 persen dari tahun 2019, dan per 

September 2021, jumlah investor saham di Indonesia mencapai 2,9 juta SID (Single 

Investor Identification). Hal tersebut menunjukkan bahwa banyak investor baru di 

pasar saham. Investor baru tersebut memerlukan informasi agar investasi yang 
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dilakukannya terhindar dari resiko keuangan yang disebabkan oleh harga saham yang 

berfluktuasi. 

Analisis terhadap variabel yang dapat memberikan dampak terhadap perubahan 

harga saham perusahaan perlu dilakukan oleh investor. Analisis pertama yang perlu 

dilakukan investor sebelum berinvestasi ialah analisis fundamental (Sihombing, 

2008:79). Faktor yang relevan secara langsung dengan kinerja emiten ialah faktor 

fundamental. Semakin bagus kinerja emiten akan menyebabkan semakin tinggi 

pengaruhnya pada kenaikan harga saham. Di sisi lain, penurunan kinerja emiten akan 

berdampak lebih besar pada turunnya harga saham (Arifin, 2004:125). Penilaian 

kinerja keuangan dapat digunakan sebagai dasar untuk menetapkan bahwa suatu 

perusahaan mempunyai kualitas yang bagus dan telah menerapkan aturan manajemen 

yang baik (Fahmi, 2017:1). 

Kinerja keuangan dapat diketahui dengan cara menganalisis dan mengevaluasi 

laporan keuangan. Selain diperlukan oleh pihak internal perusahaan, laporan keuangan 

juga diperlukan oleh pihak eksternal yang perlu memahami kondisi keuangan 

perusahaan. Pihak eksternal yang memerlukan informasi laporan keuangan salah 

satunya ialah investor. Pemanfaatan laporan keuangan pada analisis perusahaan 

mampu menyajikan informasi terkait kondisi bisnis, termasuk pertumbuhan dan 

prospek bisnis di masa datang. Laporan keuangan juga bermanfaat untuk investor 

sebagai bahan untuk menetapkan keputusan investasi terbaik dan menguntungkan 

(Tandelilin, 2010:365). 
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Perusahaan yang menerbitkan saham di pasar modal perlu mempublikasikan 

laporan keuangan untuk menyampaikan informasi kepada pasar, kemudian informasi 

tersebut akan ditanggapi pasar sebagai suatu pertanda bagus (good news) atau pertanda 

tidak bagus (bad news) yang dapat dimanfaatkan untuk mengambil keputusan 

investasi. Sinyal tersebut merupakan petunjuk bagi investor terkait prospek perusahaan 

di masa datang. Signalling theory adalah teori yang membahas pentingnya informasi 

yang diumumkan perusahaan kepada pihak eksternal. 

Teori sinyal dikemukakan pertama kali oleh Akerlof pada tahun 1970 dalam 

penelitiannya yang berjudul “The Market for Lemons”. Dalam penelitiannya tersebut, 

Akerlof memperkenalkan istilah informasi asimetris. Teori sinyal kemudian 

dikembangkan oleh Spence pada tahun 1973 dalam penelitiannya yaitu “Job Marketing 

Signalling”. Teori ini menjelaskan alasan adanya dorongan dari perusahaan untuk 

menyampaikan informasi pada pihak eksternal yaitu karena terdapat informasi asimetri 

diantara perusahaan dengan pihak eksternal, dimana perusahaan memiliki informasi 

lebih baik mengenai perusahaan dan prospeknya di masa datang dibandingkan pihak 

eksternal.  

Kinerja keuangan dapat diketahui dengan mengukur rasio keuangan. Analisis 

rasio dapat menyampaikan informasi (baik berupa sinyal baik atau sinyal buruk) 

tentang keadaan keuangan perusahaan. Jika informasi yang diperoleh investor berupa 

good news, maka diperkirakan akan meningkatkan harga saham (Raharjo dan Muid, 

2013:3). Rasio keuangan meliputi 5 rasio, yakni rasio aktivitas, rasio likuiditas, rasio 

pasar, rasio profitabilitas, serta rasio solvabilitas (Hanafi, 2018:36). 
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Rasio likuiditas pada penelitian ini yaitu Current Ratio (CR). Rasio ini banyak 

dipakai sebagai ukuran likuiditas karena CR dapat mengukur kesanggupan sebuah 

perusahaan guna menjalankan jangka pendek, penyangga kerugian, serta cadangan 

dana lancar perusahaan (Fahmi, 2014:70). Semakin besar current ratio (dalam batas 

tertentu), maka kondisi perusahaan semakin baik. Hal ini dikarenakan kewajiban 

jangka pendek tersebut dapat terpenuhi. Semakin baik kondisi perusahaan akan 

menginformasikan sinyal good news pada investor, yang berikutnya akan menggugah 

ketertarikan investor terhadap investasi pada perusahaan, sehingga permintaan saham 

meningkat. Peningkatan permintaan saham tersebut akan mengakibatkan harga saham 

ikut meningkat. Hal ini searah dengan penelitian Suryana dan Anggadini (2020), 

Hutajulu, Fachrudin, dan Silalahi (2020), Mukhtasyam, Pagalung, dan Arifuddin 

(2020), serta Indriyanti dan Nurfauziah (2019) dimana hasil penelitiannya yaitu current 

ratio memiliki dampak positif serta signifikan pada harga saham, yang memiliki arti 

jika current ratio meningkat, maka harga saham juga akan meningkat, begitupun 

sebaliknya. Tetapi, hal ini tidak searah dengan penelitian Gayatri dan Thamrin (2020), 

Kusnandar dan Sari (2020), serta Laily (2020), yang mengatakan bahwa current ratio 

tidak memiliki dampak pada harga saham.  

Berdasarkan Gambar 1.5., fenomena yang dapat diamati yaitu adanya 

ketidaksesuaian dengan penelitian yang memberikan hasil current ratio mempunyai 

dampak positif pada harga saham, yang memiliki arti jika CR meningkat, maka harga 

saham akan meningkat. Ketidaksesuaian tersebut terjadi pada triwulan IV 2020 dimana 

rata-rata CR perusahaan sektor kesehatan mengalami penurunan, tetapi harga 
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sahamnya mengalami kenaikan. Selain itu, ketidaksesuaian tersebut berlangsung saat 

triwulan I serta triwulan II tahun 2021, dimana rata-rata CR perusahaan sektor 

kesehatan mengalami kenaikan, tetapi harga sahamnya mengalami penurunan. 

 

 
                Sumber: data diolah, 2021  

 

Gambar 1.5 Perbandingan harga saham dan current ratio (CR) perusahaan sektor 

kesehatan pada triwulan II 2020 – triwulan II 2021 

 

Rasio solvabilitas pada penelitian ini adalah Debt to Equity Ratio (DER). Rasio 
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perusahaan (Kasmir, 2008:158). Hal ini akan bermanfaat bagi investor untuk 

mengetahui prospek serta resiko perusahaan di masa datang. Semakin besar nilai DER 

menandakan semakin besarnya keterikatan perusahaan pada hutang, sehingga semakin 

tinggi resiko perusahaan. Tingginya nilai DER akan dianggap sebagai sinyal bad news 
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oleh investor, dan kemudian mengakibatkan turunnya minat investor untuk membeli 

saham. Peristiwa tersebut turut memberi dampak terhadap turunnya harga saham 

perusahaan. Kejadian tersebut sesuai dengan penelitian Sriyono, Prapanca, dan 

Nurhuda (2020), Gayatri dan Thamrin (2020) serta Sudirman, Kamaruddin, dan 

Possumah (2020) yang mengatakan bahwasannya DER mempunyai dampak negatif  

serta signifikan pada harga saham, yang berarti jika DER meningkat, maka harga 

saham akan menurun. Tetapi, hal ini tidak searah dengan penelitian Kusnandar dan Sari 

(2020), serta Laily (2020) juga mengatakan bahwa DER tidak berdampak pada harga 

saham. 

 

 
 Sumber: data diolah, 2021  

 

Gambar 1.6 Perbandingan harga saham dan debt to equity ratio (DER) perusahaan 

sektor kesehatan pada triwulan II 2020 – triwulan II 2021 
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Rasio aktivitas pada penelitian ini adalah Total Asset Turnover (TAT). Sartono 

(2018: 120) mengungkapkan bahwa rasio TAT memberikan gambaran mengenai 

efektivitas perusahaan dalam memakai total aktiva yang dimilikinya untuk 

memperoleh laba serta penjualan. Penjualan yang dihasilkan perusahaan akan 

berpengaruh terhadap laba yang akan diperoleh. Tingkat perputaran aktiva yang tinggi 

menunjukkan laba yang akan didapat turut tinggi, cateris paribus. Peningkatan laba 

akan dianggap sebagai sinyal good news oleh investor, dan kemudian akan 

meningkatkan ketertarikan investor terhadap investasi saham, sehingga harga saham 

naik. Berdasarkan penelitian Laily (2020), Affandi, Erlina, dan Fachrudin (2019), 

Herawati dan Putra (2018), serta Handayani, Dewi, dan Suhendro (2018), TAT 

berpengaruh positif  serta signifikan pada harga saham. Sehingga tidak searah dengan 

penelitian Ibrahim dan Panjaitan (2020), Indriyanti dan Nurfauziah (2019), serta Lubis, 

Marpaung, dan Magdalena (2018) yang mengatakan bahwa TAT tidak memiiki 

pengaruh pada harga saham. 

Berdasarkan Gambar 1.7, fenomena yang dapat diamati yaitu adanya 

ketidaksesuaian dengan penelitian memberikan hasil total asset turnover berdampak 

positif pada harga saham, yang memiliki arti jika TAT naik, maka harga saham akan 

naik. Ketidaksesuaian tersebut terjadi pada triwulan II tahun 2021 dimana TAT 

perusahaan sektor kesehatan mengalami kenaikan, tetapi harga sahamnya turun. 
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        Sumber: data diolah, 2021  

 

Gambar 1.7 Perbandingan harga saham dan total asset turnover (TAT) perusahaan 

sektor kesehatan pada triwulan II 2020 – triwulan II 2021 
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saham juga akan naik, begitupun sebaliknya. Hal ini tidak searah dengan penelitian 

Fathihani (2020), Ariesa, et.al. (2020), serta Indriyanti dan Nurfauziah (2019), yang 

mengatakan bahwa ROE berdampak negatif serta signifikan pada harga saham.  

 

 
        Sumber: data diolah, 2021 

 

Gambar 1.8 Perbandingan harga saham dan return on equity (ROE) perusahaan sektor 

kesehatan pada triwulan II 2020 – triwulan II 2021 
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2021 dimana ROE perusahaan sektor kesehatan mengalami penurunan, tetapi harga 

sahamnya naik. 

Rasio pasar pada penelitian ini adalah Earning Per Share (EPS) dan Price 

Earning Ratio. EPS ialah rasio yang dimanfaatkan untuk menghitung keberhasilan 

manajemen dalam memperoleh keuntungan bagi pemegang saham (Kasmir, 2008: 

207). Semakin tinggi tingkat pendapatan per lembar saham akan meningkatkan 

ketertarikan investor guna melaksanakan investasi, karena ini dianggap investor 

sebagai pertanda good news, sehingga permintaan saham naik. Peristiwa ini juga 

mampu mengakibatkan harga saham perusahaan mengalami peningkatan. Berdasarkan 

penelitian Choiriyah, et.al. (2021), Sriyono, Prapanca, dan Nurhuda (2020), Al-

Manaseer (2020), Sudirman, Kamaruddin, dan Possumah (2020), Fathihani (2020), 

Ariesa, et.al. (2020), serta Yuliza (2018) EPS memiliki dampak yang signifikan dan 

positif pada harga saham. Ini menandakan bahwa apabila EPS naik, maka harga saham 

juga akan naik, begitupun sebaliknya. Hal ini tidak sejalan terhadap penelitian Hakim 

(2021) dan Lusiana (2020), dimana EPS tidak mempunyai dampak signifikan terhadap 

harga saham.  

Berdasarkan Gambar 1.9, fenomena yang dapat diamati yaitu adanya 

ketidaksesuaian dengan penelitian yang mengatakan bahwa EPS berdampak positif 

pada harga saham, yang bermakna apabila EPS naik, maka harga saham akan naik. 

Ketidaksesuaian tersebut terjadi pada triwulan II tahun 2021 dimana EPS perusahaan 

sektor kesehatan mengalami kenaikan, tetapi harga sahamnya turun. 
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           Sumber: data diolah, 2021 

 

Gambar 1.9 Perbandingan harga saham dan earning per share (EPS) perusahaan sektor 

kesehatan pada triwulan II 2020 – triwulan II 2021 
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mengenai pertumbuhan laba perusahaan (Mujati dan Dzulqodah, 2016:104). Semakin 

tinggi nilai rasio ini akan meningkatkan ketertarikan investor untuk melakukan 

investasi, karena ini dianggap investor sebagai pertanda good news, sehingga 

permintaan saham naik. Peristiwa tersebut juga mampu mengakibatkan harga saham 

perusahaan mengalami peningkatan. Berdasarkan penelitian Susanti dan Laras (2021), 

Rialdy (2019), Neupane (2019), Kumar (2018), serta Astuty (2018), PER memiliki 
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naik, maka harga saham juga akan naik, begitupun sebaliknya. Hal ini tidak sejalan 

dengan penelitian  Sihaloho dan Rochyadi (2021), Anwar dan Rahmalia (2019), 

Santoso dan Astuti (2018), Herawati dan Putra (2018), serta Paryanto dan Sumarsono 

(2018), dimana EPS tidak berdampak secara signifikan terhadap harga saham.  

 

 
           Sumber: data diolah, 2021 

 

Gambar 1.10 Perbandingan harga saham dan price earning ratio (PER) perusahaan 

sektor kesehatan pada triwulan II 2020 – triwulan II 2021 
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Berdasarkan latar belakang, fenomena, dan research gap diatas, beberapa 

penelitian memberikan hasil yang berbeda, sehingga peneliti memiliki ketertarikan 

dalam pelaksanaan penelitian yang berjudul “PENGARUH KINERJA KEUANGAN 

TERHADAP HARGA SAHAM SELAMA PANDEMI COVID-19 PADA 

PERUSAHAAN SEKTOR KESEHATAN YANG TERDAFTAR DI BURSA 

EFEK INDONESIA”. 

 

 

1.2 Perumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang diatas, maka penelitian ini dirumuskan sebagai berikut: 

a) Bagaimana pengaruh Current Ratio (CR) pada harga saham selama pandemi 

Covid-19? 

b) Bagaimana pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) pada harga saham selama 

pandemi Covid-19? 

c) Bagaimana pengaruh Total Asset Turnover (TAT) pada harga saham selama 

pandemi Covid-19? 

d) Bagaimana pengaruh Return On Equity (ROE) pada harga saham selama 

pandemi Covid-19? 

e) Bagaimana pengaruh Earning Per Share (EPS) pada harga saham selama 

pandemi Covid-19? 

f) Bagaimana pengaruh Price Earning Ratio (PER) pada harga saham selama 

pandemi Covid-19? 
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1.3 Tujuan Penelitian 

Adapun tujuan pada penelitian ini yaitu: 

a) Untuk memahami pengaruh Current Ratio (CR) pada harga saham selama 

pandemi Covid-19 di perusahaan sektor kesehatan yang tercatat di Bursa Efek 

Indonesia. 

b) Untuk mengetahui pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) pada harga saham 

selama pandemi Covid-19 di perusahaan sektor kesehatan yang tercatat di Bursa 

Efek Indonesia. 

c) Untuk mengetahui pengaruh Total Asset Turnover (TAT) pada harga saham 

selama pandemi Covid-19 di perusahaan sektor kesehatan yang tercatat di Bursa 

Efek Indonesia. 

d) Untuk mengetahui pengaruh Return On Equity (ROE) pada harga saham selama 

pandemi Covid-19 di perusahaan sektor kesehatan yang tercatat di Bursa Efek 

Indonesia. 

e) Untuk mengetahui pengaruh Earning Per Share (EPS) pada harga saham selama 

pandemi Covid-19 pada perusahaan sektor kesehatan yang tercatat di Bursa Efek 

Indonesia. 

f) Untuk mengetahui pengaruh Price Earning Ratio (PER) pada harga saham 

selama pandemi Covid-19 pada perusahaan sektor kesehatan yang tercatat di 

Bursa Efek Indonesia. 
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1.4 Manfaat Penelitian 

1.4.1 Manfaat Teoritis 

a) Bagi Peneliti: diharapkan penelitian ini mampu meningkatkan kemampuan 

penulis di bidang ilmu manajemen, berkaitan dengan saham dan analisis 

rasio yang dijadikan variabel pada penelitian yang dilakukan. 

b) Bagi Peneliti Berikutnya: diharapkan penelitian mampu menjadi sumber 

acuan bagi pihak yang akan melaksanakan penelitian berkaitan dengan 

penelitian ini di masa depan. 

1.4.2 Manfaat Praktis 

a) Bagi Perusahaan: diharapkan penelitian ini bermanfaat terhadap 

perusahaan terkait dampak Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Total Asset 

Turnover, Return On Equity, Earning Per Share, serta Price Earning Ratio 

guna meningkatkan ketertarikan investor pada saham perusahaan dan 

dalam upaya meningkatkan harga saham. 

b) Bagi Investor: diharapkan penelitian ini bermanfaat bagi investor untuk 

menjadikan seluruh variabel sebagai pengarahan dalam melaksanakan 

investasi di pasar modal. 
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