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ABSTRACT

In this study, the aim is to obtain evidance regarding the analysis of the effect of finansial performance on
stock prices. The independent variable used in this study is Current Ratio, Return on Equity, Debt to Equity Ratio
and Total Assets Turnover. While the dependent variable used in this study is the share price measured using

Moving Average 200 (MA200).

The population in this study is all pharmaceutical sub-sector manufacturing companies that have been
listed on the Indonesia Stock Exchange in the 2014 — 2018 period. In determining the sample of this study using
the purposive sampling method and has obtained a sample of 7 pharmaceutical sub-sector manufacturing
companies based on predermined criteria. The analysis technique used in this study isu sing multiple regression

analysis through SPSS version 26.

The result of this study indicate that: (1) Current Ratio has no influence on stock prices, (2) Return on
Equity has a positive and significant effect on stock prices, (3) Debt to Equity Ratio has no influence on stock
prices, (4) Total Assets Turnover has a positive and significant effect on stock prices.

Keywords: Stock Price, Current Ratio, Return on Equity, Debt to Equity Ratio and Total Assets Turnover.

PENDAHULUAN

Kinerja perusahaan menjadi salah satu
faktor yang dapat terjadinya pergerakan suatu
saham, karena para investor sebelum
menanamkan suatu modalnya akan melihat
hasil kinerja perusahaan. Secara fundamental,
hasil laporan keuangan suatu perusahaan dapat
mempengaruhi naik turunnya suatu harga
saham. Karena para investor selain melihat
pergerakan nilai tukar rupiah, mereka
mengutamakan dalam mengecek laporan
keuangan perusahaan terlebih dahulu sebelum
melakukan investasi. Bursa Efek Indonesia
(BEI) menjadi salah satu akses dalam
mendapatkan informasi perusahaan karena
sifatnya terbuka untuk umum. Para investor
secara psikologis akan menginvestasikan
dananya ketika mendapatkan informasi
mengenai pendapatan dan laba naik daripada
periode yang sebelumnya, begitu pun
sebaliknya.

Industri farmasi merupakan salah satu
sektor yang masih menjadi prioritas bagi
pertumbuhan perekonomian di Indonesia
karena memberikan kontribusi yang signifikan.
Di tahun 2017 tercatat bahwa industri obat-
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obatan kimia dan tradisional
pertumbuhan sebesar 6,85% dan telah
memberikan kontribusi pertumbuhan
perekonomian sebesar 0,48% serta peningkatan
nilai investasi sebesar 35,65%. Performa
industri farmasi ini kian meningkat karena
didukung oleh Inpres Nomor 6 Tahun 2016
mengenai percepatan pengembangan dalam
industri farmasi dan alat kesehatan.

Fenomena penelitian ini adalah dengan
adanya prioritas sejak tahun 2017 dari
kementerian perindustrian terhadap perusahaan
sub  sektor  farmasi yang  mungkin
mempengaruhi nilai rasio CR, ROE, DER dan
TATO di mana hasil rata-rata rasio tersebut di
antaranya ada yang tidak sejalan dengan harga
saham serta terjadinya fluktuasi nilai rasio.
Maka dari itu perlu dilakukan penelitian lebih
lanjut terhadap perusahaan ini dan dengan
perusahaan sub sektor farmasi lainnya. Dengan
demikian menjadi salah satu sebab peneliti
ingin melakukan penelitian lebih mendalam
mengenai rasio keuangan yang diperkirakan
akan mempengaruhi harga saham.

Pada teori signaling dijelaskan bahwa
pihak manajemen perusahaan berusaha
memberikan sebuah informasi kepada pihak
eksternal terutama investor agar mereka dapat

mengalami
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mengetahui prospek perusahaan tersebut dalam
jangka panjang, sehingga dapat mengetahui
mana yang perusahaan yang memiliki prospek
jangka panjang yang baik dan mana yang
buruk. Maka dari itu dengan kata lain investor
yang ingin melakukan investasi kepada
perusahaan terlebih dahulu akan mencari
informasi yang tersedia dan
mempertimbangkan keputusan. Ketika investor
mendapatkan informasi dalam perusahaan
tersebut dijadikan sebagai alat untuk menilai
bagaimana kinerja perusahaan melakukan
pengelolaan terhadap sumber dana yang
mereka miliki untuk dapat menghasilkan
keuntungan. Pengukuran kinerja keuangan
dapat dilakukan dengan menggunakan laporan
keuangan sebagai dasar untuk melakukan
pengukuran Kinerja.

Dalam  perusahaan bisa  menjual
kepemilikannya dalam bentuk saham (Stock).
Jika perusahaan hanya mengeluarkan satu kelas
saham saja, saham ini disebut dengan saham
biasa (Common Stock). Harga pasar saham
adalah bayang-bayang terhadap suatu nilai
perusahaan, sering kali terjadi situasi di mana
kenaikan dan penurunan harga saham.
Dikarenakan harga saham sangat berpengaruh
terhadap situasi yang terjadi di Indonesia. Di
dalam bursa efek pada umumnya harga pasar
ditentukan pada penawaran dan permintaan.
Semakin banyak yang membeli saham, maka
harga saham akan meningkat, sebaliknya
semakin banyak yang menjual saham, maka
harga saham akan menurun.

Berkembangnya bisnis farmasi di
Indonesia saat ini relatif baik. Kegiatan bisnis
yang dijalankan oleh suatu perusahaan, tentu
saja memiliki beberapa tujuan yang ingin
dicapai oleh pemilik dan manajemen. Pertama,
pemilik perusahaan menginginkan keuntungan
yang optimal atas usaha yang dijalankan.
Kedua, pemilik menginginkan bahwa usaha
yang dijalankan nantinya tidak hanya untuk
satu periode kegiatan saja. Ketiga, adalah
perusahaan mampu untuk menghasilkan atau
menyediakan berbagai jenis barang dan jasa
untuk kepentingan umum. Keempat, usaha
yang dijalankan akan dapat membuka lapangan
kerja bagi masyarakat, baik dalam lingkungan
perusahaan maupun di luar lingkungan
masyarakat.

Dalam praktiknya laporan keuangan oleh
perusahaan tidak dibuat secara sembarangan,
tetapi harus dibuat dan disusun sesuai dengan
aturan atau standar yang berlaku. Dalam
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pengertian yang sederhana, laporan keuangan
adalah laporan yang menunjukkan kondisi
keuangan perusahaan pada saat ini atau dalam
suatu periode tertentu. Kondisi perusahaan
terkini adalah keadaan keuangan perusahaan
pada tanggal tertentu (untuk neraca) dan
periode tertentu (untuk laporan laba rugi).
Laporan keuangan dikenal beberapa macam
seperti neraca, laporan, laba rugi, laporan
perubahan modal, laporan catatan atas laporan
keuangan, dan laporan arus kas. Rasio
keuangan merupakan kegiatan membandingkan
angka-angka yang ada dalam laporan keuangan
dengan cara membagi satu angka dengan angka
lainnya. Rasio keuangan digunakan untuk
mengevaluasi kondisi keuangan dan Kkinerja
perusahaan. Dari hasil rasio keuangan ini akan
terlihat kondisi kesehatan perusahaan yang
bersangkutan.

Penelitian ini merupakan replikasi dan
pengembangan dari penelitian Tumandung,
Murni, Baramuli (2017), Martha, Leviana
Meilin (2018) dan Kadek Stia Rani, dan Ini
Nyoman Ayu Diantini (2015). Sisanya
merupakan kombinasi/pelengkap untuk
mendukung penelitian ini. Perbedaannya antara
penelitian ini dengan penelitian yang akan di
replikasi adalah penelitian ini menggunakan
periode tahun 2014 — 2018 dan objek yang di
teliti adalah perusahaan sub sektor farmasi yang
telah terdaftar di BEIl. Maka dari itu
permasalahan yang diangkat pada penelitian ini
adalah adanya perbedaan hasil dengan
penelitian-penelitian terdahulu yang
menyebabkan peneliti  ingin  melakukan
penelitian ini dengan melakukan pengujian
melalui beberapa variabel yang dipilih
yaituCurrent Ratio, Return on Equity, Debt to
Equity Ratio dan Total Assets Turnover untuk
membuktikan secara masing-masing apakah
berpengaruh secara signifikan terhadap harga
saham atau tidak.

Pada biasanya dalam penelitian sektor
farmasi sering menggunakan rasio profitabilitas
yang salah satu rasionya adalah Return on
Assets. Return on Assets adalah digunakan
dalam mengukur suatu kemampuan perusahaan
yang dimana memanfaatkan asetnya untuk
memperoleh suatu laba. Tetapi pada penelitian
ini menggunakan Return on Equity, alasan
dalam menggunakan rasio ini karena rasio ini
dianggap sebagai representasi dari kekayaan
pemegang saham. Menurut Sartono (2012)
Return on Equity adalah rasio yang mengukur
kemampuan perusahaan memperoleh laba yang
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tersedia bagi pemegang saham perusahaan.
Sehingga penggunaan rasio ini penting
digunakan untuk mengetahui kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan suatu laba,
jika nilai Return on Equity tinggi maka para
pemegang saham akan mendapatkan deviden
yang tinggi.

Berdasarkan  fenomena gap serta
fenomena riset yang sebagian memiliki hasil
yang tidak konsisten, maka peneliti tertarik
dalam melakukan penelitian terhadap faktor
yang dapat mempengaruhi harga saham yang
pengukurannya menggunakan rasio Current
Ratio, Return on Equity, Debt to Equity Ratio,
dan Total Assets Turnover pada sub sektor
Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Tahun 2014 — 2018.

LANDASAN TEORI

Signaling Theory

Bagi seorang investor yang ingin
membeli saham perusahaan perlu mengetahui
semua informasi kinerja keuangan yang ada
pada perusahaan tersebut, guna untuk membuat
keputusan yang baik sebelum berinvestasi.
Maka dari itu teori yang cocok pada pernyataan
tersebut adalah Signaling Theory. Signal
menurut Brigham & Houston (2010) “adalah

suatu tindakan yang diambil manajemen
perusahaan yang memberi petunjuk bagi
investor tentang bagaimana manajemen

memandang prospek perusahaan”. Teori ini
dapat mengungkapkan bahwa investor dapat
membedakan antara perusahaan yang memiliki
prospek jangka panjang yang baik dengan
perusahaan yang memiliki prospek jangka
panjang yang buruk.
Pasar Modal

Pasar Modal adalah kegiatan yang
berkaitan dengan penawaran umum dan
perdagangan efek perusahaan publik yang
diterbitkannya serta lembaga dan profesi yang
berkaitan dengan efek (Suhartono & Qudsi,
2008). Menurut Hartono (2003) perusahaan
yang membutuhkan dana yang menjual surat
berharganya di pasar modal.Berdasarkan
dengan penjelasan di atas, maka dapat
dikatakan bahwa pasar modal merupakan
tempat bagi seluruh perusahaan dalam menjual
saham dan obligasi yang mereka miliki. Hasil
dari penjualan tersebut dapat digunakan sebagai
tambahan dana atau memperkuat modal suatu
perusahaan.
Laporan Keuangan
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Laporan keuangan merupakan obyek
dari analisis terhadap laporan keuangan
(Ikhsan, 2016). Oleh karena itu, memahami
latar belakang penyusunan dan penyajian
laporan keuangan merupakan langkah yang
sangat penting sebelum menganalisis laporan
keuangan itu sendiri. Laporan keuangan yang
diterbitkan oleh perusahaan merupakan hasil
proses akuntansi yang dimaksudkan sebagai
sarana mengkomunikasikan informasi
keuangan terutama kepada pihak eksternal.
Laporan keuangan merupakan bagian dari
proses pelaporan keuangan. Laporan keuangan
yang lengkap biasanya meliputi neraca, laporan
laba rugi, laporan perubahan posisi keuangan
(yang dapat disajikan dalam berbagai cara
seperti misalnya, sebagai laporan arus kas atau
laporan arus dana), catatan dan laporan lain
serta materi penjelasan yang merupakan bagian
integral dari laporan keuangan.

Rasio Likuiditas

Fred Weston menyebutkan bahwa rasio
likuiditas merupakan rasio yang
menggambarkan ~ kemampuan  perusahaan
dalam memenuhi kewajiban (utang) jangka
pendek  (Kasmir, 2018). Artinya jika
perusahaan tersebut ditagih, perusahaan
mampu dalam memenuhi utang tersebut
terutama utang yang sudah jatuh tempo. Rasio
likuiditas berfungsi untuk menunjukkan atau
mengukur kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kewajibannya yang sudah jatuh
tempo, baik kewajiban kepada pihak luar
perusahaan (Likuiditas badan usaha) maupun di
dalam perusahaan (Likuiditas perusahaan).
Rasio Solvabilitas

Rasio solvabilitas atau leverage ratio
merupakan rasio yang digunakan untuk
mengukur sejauh mana aktiva perusahaan
dibiayai dengan utang (Kasmir, 2018). Artinya
berapa besar beban utang yang ditanggung
perusahaan dibandingkan dengan aktivanya.
Dengan kata lain rasio solvabilitas dilakukan
untuk mengetahui bagaimana kemampuan
suatu perusahaan dalam memenuhi kewajiban
jangka panjangnya.

Rasio Aktivitas

Rasio aktivitas merupakan rasio yang
digunakan untuk  mengukur efektivitas
perusahaan dalam menggunakan aktiva yang
dimilikinya (Kasmir, 2018). Atau dapat pula
dikatakan rasio ini digunakan untuk mengukur
tingkat efisiensi pemanfaatan sumber daya
perusahaan. Rasio aktivitas juga digunakan
untuk menilai kemampuan perusahaan dalam
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melaksanakan aktivitas sehari-hari. Dari hasil
pengukuran dengan rasio aktivitas akan terlihat
apakah perusahaan lebih efisien dan efektif
dalam mengelola aset yang dimilikinya atau
mungkin justru sebaliknya.

Rasio Profitabilitas

Rasio profitabilitas merupakan rasio
untuk menilai kemampuan perusahaan dalam
mencari keuntungan (Kasmir, 2018). Rasio ini
juga memberikan ukuran tingkat efektivitas
manajemen suatu perusahaan. Hal ini
ditunjukkan oleh laba yang dihasilkan dari
penjualan dan pendapatan investasi. Intinya
adalah penggunaan rasio ini menunjukkan
efisiensi  perusahaan. Penggunaan rasio
profitabilitas  dapat  dilakukan  dengan
menggunakan perbandingan antara berbagai
komponen yang ada di laporan keuangan,
terutama laporan keuangan neraca dan laporan
laba rugi.

Saham dan Harga Saham

Saham adalah surat berharga yang
menunjukkan kepemilikan atas perusahaan
sehingga pemegang saham memiliki hak klaim
atas deviden atau distribusi lain yang dilakukan
perusahaan kepada pemegang saham lainnya.
Menurut Husnan dalam buku Hayat dkk (2018)
“saham merupakan secarik kertas yang
menunjukkan hak pemodal (yaitu pihak yang
memiliki kertas tersebut) untuk memperoleh
bagian dari prospek atau kekayaan organisasi
yang menerbitkan sekuritas tersebut dan
sebagai kondisi yang memungkinkan pemodal
tersebut  menjalankan  haknya”.  Saham
merupakan salah satu dari beberapa alternatif
yang dapat dipilih untuk berinvestasi.

Harga saham adalah harga suatu saham
yang terjadi di pasar bursa pada saat tertentu
yang ditentukan oleh pelaku pasar dan
ditentukan oleh penawaran dan permintaan
saham yang bersangkutan di pasar modal
(Jogiyanto, 2008). Dapat disimpulkan bahwa
harga saham merupakan harga yang terbentuk
dari adanya penawaran dan permintaan dipasar
jual beli saham yang merupakan sebuah
cerminan dari nilai dan kondisi perusahaan.
HIPOTESIS RISET
Pengaruh Current Ratio terhadap Harga
Saham Perusahaan

Dari hasil pengukuran rasio, apabila
rasio lancar rendah, dapat dikatakan bahwa
perusahaan kurang modal untuk membayar
utang. Namun, apabila hasil pengukuran rasio
tinggi, belum tentu kondisi perusahaan sedang
baik. Maka dari itu hasil nilai dari Current
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Ratio menentukan bagaimana reaksi pasar
terhadap perusahaan yang berujung pada
permintaan dan penawaran saham perusahaan
yang cenderung mempengaruhi harga saham
perusahaan.  Sehingga  hipotesis  dalam
penelitian ini adalah:
H; : Terdapat pengaruh Current Ratio terhadap
harga saham pada perusahaan Sub Sektor
Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Pengaruh Return on Equity terhadap Harga
Saham Perusahaan

Nilai dari Return on Equity akan diterima
pasar sebagai suatu sinyal yang dapat
mempengaruhi para investor dalam melakukan
investasi kepada perusahaan tersebut. Minat
seorang investor dalam berinvestasi pada suatu

perusahaan secara otomatis akan
mempengaruhi pemintaan maupun penawaran
pada saham perusahaan yang dapat

memberikan dampak pada harga saham
perusahaan. Sehingga hipotesis yang ada dalam
penelitian ini adalah:

H, : Terdapat pengaruh Return on Equity
terhadap harga saham pada perusahaan Sub
Sektor Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

Pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap
harga saham perusahaan

Menggunakan utang dalam membiayai
operasi yang dilakukan perusahaan dapat
menguntungkan  para  investor  karena
perusahaan tetap memperoleh dana tanpa
mengeluarkan saham baru sehingga para
pemegang saham dan porsi pembagian dividen
tetap sama serta dengan pembiayaan dari utang
dapat menurunkan jumlah laba kena pajak
sehingga dapat menurunkan beban pajak
penghasilan.  Namun, jika  perusahaan
menggunakan utang yang relatif besar tanpa
adanya pengelolaan yang baik, maka dapat
menyebabkan perusahaan mengalami kesulitan
dalam membayar utang-utangnya. Sehingga
hipotesis penelitian ini yaitu:

Hs : Terdapat pengaruh Debt to Equity Ratio
terhadap harga saham pada perusahaan Sub
Sektor Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

Pengaruh Total Assets Turnover terhadap
Harga Saham Perusahaan.

Semakin meningkatnya nilai Total Assets
Turnover menunjukkan perusahaan telah
menggunakan asetnya dengan baik sehingga
perusahaan meningkat dan menghasilkan
keuntungan (Kasmir, 2014). Sebuah informasi
peningkatan atau penurunan nilai Total Assets
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Turnover akan diterima dalam pasar sebagai
sinyal untuk para investor dalam pengambilan
keputusan untuk membeli saham. Sehingga
hipotesis dalam penelitian ini adalah:

H, : Terdapat pengaruh Total Assets Turnover
terhadap harga saham pada perusahaan Sub
Sektor Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

Berdasarkan pada hipotesis  riset,
kerangka konseptual/model penelitian yang
menunjukkan bahwa penelitian dilakukan
untuk menguji analisis pengaruh CurrentRatio,
Return on Equity, Debt to Equity Ratio, dan
Total Assets Turnover terhadap harga saham.
Model penelitian dapat digambarkan sebagai
berikut:

Variabel Independen

\
X3 : Return On Equity N

/

Variabel Dependen

Y : Harga
Saham

X3 : Debt To Eguity
Ratio

Xs : Total Assets

Turnover

Gambar 1. Model Penelitian
METODE PENELITIAN

Penelitian  ini  adalah  penelitian
kuantitatif, dengan jenis penelitian asosiatif
kausal. Asosiatif kausal adalah penelitian yang
memiliki hubungan sebab akibat yang di
dalamnya terdapat variabel independen yang
mempengaruhi serta variabel dependen yang di
pengaruhi. Penelitian ini memiliki tujuan yaitu
untuk mencari tahu pengaruh hubungan antara
dua variabel atau lebih. Penelitian ini
menggunakan metode kuantitatif karena data
yang digunakan adalah berupa angka dan
analisisnya menggunakan statistik.

Penelitian  ini  memakai  populasi
perusahaan industri farmasi yang terdaftar di
BEI yang berjumlah 10 emiten. Teknik Sampel
yang digunakan untuk penelitian ini adalah
berdasarkan pada metode Purposive Sampling.
Purposive Sampling adalah teknik penentuan
sampel dengan pertimbangan tertentu. Teknik
ini menghasilkan jumlah sampel sebanyak &
emiten dengan jumlah pengamatan 35 (hasil
sampel dikali jumlah tahun yakni 5 tahun
dihitung dari tahun 2014-2018). Kriteria yang
ditetapkan untuk pengambilan sampel dalam
penelitian ini yaitu:Perusahaan sub sektor
farmasi yang masih tersedia di Bursa Efek
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Indonesia tahun 2014 hingga tahun 2018,
Perusahaan sub sektor farmasi yang tidak
menerbitkan dan menyampaikan laporan
keuangan secara periodik sejak tahun 2014
hingga 2018, Perusahaan sub sektor farmasi
yang pernah mengalami kerugian dalam waktu
periode tahun 2014 hingga tahun 2018, dan
Perusahaan sub sektor farmasi yang tidak
lengkap menerbitkan data harga saham dalam
waktu periode tahun 2014 hingga tahun 2018.

Tabel 1. Definisi Operasional Variabel

N e .
. an Definisi Variabel Pengukuran Yariahel
Variahel
Harga suatu saham vang terjadi di pasar bursa AL
pada saat tertentu vang ditentukan oleh pelaku | = (200
Huga |- °0 0 Pago 1 Puag 1 Prggt By
pasar dan ditentukan olsh penawaran dan | =—————
Saham : . 200
permintaan saham vang bersanghutan di pasar
modal.
Rasio  untuk  mengukur  kemampuan
Chrent | perusahaan dalam membayar kewajiban _ Aktiva Lancar

Ratio | jangka pendek atau vtang vang segera jaiuh
tempo pada saat ditagih secara keseluruhan.

B Utang Lancar

Rasio untuk mengukur laba bersih sesudzh

Return pajak dengan modal sendini Rasio ini

o menunjukkan efisienst penggunaan modal ROE = EAIT
it Equit
Batiy senditi. quity
Rasio yang digunakan untuk menilai utang | eguity dengan rumus;
Debtto i
| dengan ekuitas. _ Utang
Equiy = Tl
Ratio Ekuitas
Rasio yang digunaken untuk mengukor
Total | perputaran semua aktiva vang dimiliki _ Penjualan
Assets | perusahaan dan mengukur berapa jumlah " Total Aktiva
Twrnover | penpualan yang diperoleh dari tiap rupizh
aktiva.
Analisis  kuantitaif  regresi  linier

berganda sebagai analisis penelitian yang
ditentukan dan diterapkan. Personal Computer
Program dimanfaatkan sebagai alat bantu
proses analisis. Produk yang dipilih adalah

SPSS versi 26. Peneliti melakukan analisis
dengan urutan berikut:
1. Membuat  statistik  deskriptif  guna

menggambarkan data agar mudah dipahami
sebagai informasi.

2. Memenuhi kriteria classical assumption
untuk model regresi linier berganda dengan
4 test assumption (normalitas,
multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan
autokorelasi).

3. Membentuk model persamaan regresi linier
berganda dalam penelitian
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4. Menguji kelayakan hubungan seluruh
variabel penelitian melalui R Square test dan
uji statistik F.

5. Menguji hipotesis yang sudah dibentuk
untuk menemukan hasil penelitian dengan
uji statistik t.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Hasil  analisis  statistik
disajikan sebagai berikut:

Tabel Hasil Analisis Statistik Deskriptif

deskriptif

Variabel N | Minimum | Maximum | Mean Std.
Deviation
Ln Harga Saham (V) 35 488 9.10 71973 | 107877
Lo CR(XI) 3349 693 57692 | 0.50866
LnROE(X2) 33 L0L 341 26071 | 073414
DER (X3) 33007 181 04906 | 039393
Ln TATO (X4) 33 388 503 047219 023816
TValid N (listwise) 3
Uji Normalitas
Hasil uji normalitas Kolmogorov-

Smirnov menunjukkan bahwa nilai test statistic
sebesar 0,122 dengan tingkat signifikansinya
adalah  sebesar 0,200. Hasil tersebut
menunjukkan bahwa tingkat signifikasi lebih
besar dari 0,05 (0,200>0,05), sehingga dapat
dikatakan bahwa data dalam penelitian ini
berdistribusi normal.
Uji Multikolinearitas

Tingkat VIF dari variabel Current Ratio
(CR), Return on Equity (ROE), Debt to Equity
Ratio (DER) dan Total Assets Turnover
(TATO) masing-masing bernilai kurang dari 10
dan tingkat tolerance masing-masing bernilai
lebih dari 0,10. Sehingga dapat disimpulkan
bahwa model regresi pada penelitian ini tidak
terjadi multikolineritas.
Uji Heteroskedastisitas

Tingkat signifikansi pada variabel
Current Ratio (CR), Return on Equity (ROE),
Debt to Equity Ratio (DER) dan Total Assets
Turnover (TATO) terhadap absolut residualnya
masing-masing nilainya lebih tinggi dari 0,05.
Sehingga dapat disimpulkan bahwa model
regresi pada penelitian ini tidak terjadi
heteroskedastisitas.
Uji Autokorelasi

Nilai Durbin-Watson dalam model
regresi  sebesar 2,134. Nilai tersebut
dibandingkan dengan nilai pada tabel Durbin-
Watson dengan tingkat signifikansi 0,05,
jumlah pengamatan (n) = 35, dan jumlah
variabel independen (k) = 4, sehingga nilai dl =
1,2221, du = 1,7259 dan 4-du = 2,2741.
Sehingga dapat disimpulkan bahwa DW lebih
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besar dari du dan kurang dari 4-du (1,7259 <
2,134 <2,2741) atau terletak diantara batas atas
atau upper bound (du) dan (4-du). Hasil
tersebut menunjukkan bahwa model regresi
tidak terjadi autokorelasi.
Analisis Regresi Linier Berganda
Model persamaan regresi linier berganda

yang dirumuskan pada penelitian ini adalah
sebagai berikut:

Ln Harga Saham = a4+ f,CR + B,ROE + B;DER + B, TATO + ¢

Ln Harga Saham

=-4,178 + 0,62CR + 1,251R0E + 0,497DER + 1,690TATO

+6,186

Keterangan:
LnHarga Saham  =Harga Saham Perusahaan
e =Konstanta
b =Koefisten regres dari X1
fia = Koefisten regresi dari X2
B =Koefisten regres dari X3
B4 =Koefisien regrest dart X4
X = Current Ratio
X = Raturn on Equity
X = Dbt to Equity Ratio
X4 = Total Assets Turnover
¢ =Error

Uji Koefisien Determinasi

Tingkat R Square (R?) sebesar 0,588.
Maka hasil tersebut telah menunjukkan bahwa
kemampuan variabel independen Current Ratio
(CR), Return On Equity (ROE), Debt to Equity
Ratio (DER), dan Total Assets Turnover
(TATO) dalam menerangkan variasi variabel
yakni harga saham sebesar 0,588. Sisanya
dijelaskan dengan variabel independen lain di
luar variabel independen pada penelitian ini
adalah sebesar 0,412.

Uji Statistik F

Nilai Fniwng adalah sebesar 10,710 dengan
tingkat signifikansinya adalah sebesar 0,000.
Jumlah pengamatan (n) dalam penelitian ini
berjumlah 35 dengan jumlah total variabel
termasuk variabel dependen (k) adalah
sebanyak 5, df1 dirumuskan dengan k-1 dan df2
dirumuskan dengan n-k sehingga diperoleh
hasil dfl dan df2 masing-masing 4 dan 30
dengan menggunakan tingkat signifikansi
sebesar 0,05. Berdasarkan perhitungan tersebut
diketahui bahwa Faper untuk penelitian ini
senilai 2,69. Nilai Fniwng Sebesar 10,710 lebih
besar daripada Frpe dengan tingkat signifikansi
0,000 lebih kecil dari 0,05. Hasil tersebut dapat
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disimpulkan bahwa variabel independen pada

penelitian ini yang meliputi Current Ratio

(CR), Return on Equity (ROE), Debt to Equity

Ratio (DER) dan Total Assets Turnover

(TATO) mempengaruhi variabel dependen

harga saham secara simultan (keseluruhan) dan

model regresi pada penelitian ini bisa
digunakan dalam  memprediksi  variabel
dependen yaitu harga saham.

Uji Statistik t

1. Variabel Current Ratio (Xi) memiliki nilai
thing  Sebesar 0,109 dengan tingkat
signifikansinya yaitu sebesar 0,914. Hal
tersebut menunjukkan bahwa Current Ratio
(X1) tidak berpengaruh terhadap harga
saham (). Pembuktian ini dari pernyataan
yang berdasarkan nilai thiung yang lebih kecil
dari nilai twne (0,109 <2,04227) dan tingkat
signifikansi lebih dari 0,05 (0,914 > 0,05).

2. Variabel Return on Equity (X2) memiliki
nilai thiwng Sebesar 6,470 dengan tingkat
signifikansinya yaitu sebesar 0,000. Hal
tersebut menunjukkan bahwa Return on
Equity (X2) berpengaruh positif dan
signifikan terhadap harga saham (Y).
Pembuktian ini adalah berdasarkan dari nilai
thitung Yang lebih besar dari nilai tibe (6,470
>2,04227) dan tingkat signifikansinya yang
kurang dari 0,05 (0,000 < 0,05).

3. Variabel Debt to Equity Ratio (X3) memiliki
nilai thiwng Sebesar 0,683 dengan tingkat
signifikansinya yaitu sebesar 0,500. Hal
tersebut menunjukkan bahwa Debt to Equity
Ratio (Xs) tidak berpengaruh terhadap harga
saham (Y). Pembuktian ini adalah
berdasarkan dari nilai thiung Yang lebih kecil
dari nilai twbe (0,683 < 2,04227) dan tingkat
signifikansinya yang lebih dari 0,05 (0,500
> 0,05).

4. Variabel Total Assets Turnover (Xa)
memiliki nilai thiwng Sebesar 2,455 dengan
tingkat signifikansinya yaitu sebesar 0,020.
Hal tersebut menunjukkan bahwa Total
Assets Turnover (Xs) berpengaruh positif
dan signifikan terhadap harga saham (Y).
Pembuktian ini adalah berdasarkan dari nilai
thiung Yang lebih besar dari nilai tabe (2,455
> 2,04227) dan tingkat signifikansinya yang
kurang dari 0,05 (0,020 < 0,05).

Pembahasan Hasil

Pengujian  hipotesis pertama yaitu
bertujuan untuk menguji pengaruh Current
Ratio (CR) terhadap harga saham yang
menunjukkan hasil thiung Yang lebih kecil dari
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taer (0,109 < 2,04227) dan tingkat
signifikansinya lebih dari 0,05 (0,914 > 0,05).
Berdasarkan hasil uji hipotesis ini, disimpulkan
bahwa variabel Current Ratio (CR) tidak
berpengaruh terhadap harga saham pada
perusahaan subsektor farmasi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2014 — 2018.
Sehingga dikatakan hasil penelitian ini menolak
H: yang menyatakan Current Ratio (CR)
berpengaruh terhadap harga saham.

Pengujian  hipotesis  kedua vaitu
bertujuan dalam menguji Return on Equity
(ROE) terhadap harga saham menunjukkan
hasil thiung yang lebih besar dari tane (6,470 >
2,04227) dan tingkat signifikansi yang kurang
dari 0,05 (0,000 < 0,05). Berdasarkan uji
tersebut menunjukkan bahwa Return on Equity
(ROE) berpengaruh positif dan signifikan
terhadap harga saham pada perusahaan
subsektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) tahun 2014-2018. Dapat
disimpulkan bahwa variabel Return on Equity
(ROE) dapat digunakan dalam memprediksi
harga saham dan juga setiap peningkatan
Return on Equity (ROE) cenderung juga akan
meningkatkan harga saham. Hasil penelitian ini
menerima H; yang menyatakan bahwa Return
on Equity (ROE) berpengaruh terhadap harga
saham.

Hipotesis ketiga adalah pengaruh Debt to
Equity Ratio (DER) terhadap harga saham yang
menghasilkan nilai thiwng lebih kecil dari nilai
twer (0,683 < 2,04227) dan tingkat
signifikansinya yang lebih dari 0,05 (0,500 >
0,05). Hasil uji hipotesis tersebut menunjukkan
bahwa Debt to Equity Ratio (DER) tidak
berpengaruh terhadap harga saham pada
perusahaan subsektor farmasi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2014-2018.
Sehingga dapat dikatakan bahwa hasil
penelitian ini menolak Hs yang menyatakan
bahwa Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh
terhadap harga saham.

Hasil uji hipotesis keempat
menghasilkan nilai thiung 2,455 yang lebih besar
dari twne SEbESAr 2,04227 (2,455 > 2,04227) dan
tingkat signifikansinya yaitu sebesar 0,020
yang kurang dari 0,05 (0,020 < 0,05). Hasil uji
tersebut menunjukkan bahwa Total Assets
Turnover berpengaruh positif dan signifikan
terhadap harga saham perusahaan subsektor
farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) tahun 2014-2018. Variabel Total Assets
Turnover dapat digunakan dalam memprediksi
harga saham yang dimana setiap peningkatan
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Total Assets Turnover cenderung akan
meningkatkan harga saham perusahaan.
Implikasi Hasil

Hasil penelitian ini membuktikan bahwa
adanya faktor internal dari kinerja keuangan
yang berpengaruh terhadap harga saham yaitu
Return on Equity (ROE) dan Total Assets
Turnover (TATO). Tetapi, ada terdapat kinerja
keuangan yang tidak memiliki pengaruh
terhadap harga saham yaitu Current Ratio (CR)
dan Debt to Equity Ratio (DER). Hal tersebut
dapat memberikan suatu pemahaman bahwa
faktor internal dari kinerja keuangan adalah
salah satu faktor yang dapat mempengaruhi
harga saham. Namun, tidak semua yang dapat
mempengaruhi harga saham seperti yang
dibuktikan pada penelitian ini. Pada analisis
fundamental secara keseluruhan menyatakan
bahwa perusahaan sub sektor farmasi
prospeknya masih dalam keadaan baik dan
masih tetap menguntungkan investor.

Bagi para investor, hasil dari penelitian
ini menunjukkan bahwa informasi pada kinerja
keuangan masih dapat dijadikan bahan
pertimbangan  dalam  melakukan  suatu
keputusan investasi. Dengan begitu, investor
memiliki suatu gambaran dalam memilih
perusahaan mana yang bisa memberikan
keuntungan maksimal dalam investasi yang
mereka lakukan terutama investasi jangka
panjang. Bagi perusahaan, hasil penelitian ini
dapat dijadikan sebagai motivasi untuk pihak
internal perusahaan dalam mempertahankan
kinerjanya agar keuangan perusahaan tetap
dalam keadaan baik.

PENUTUP

Secara simultan hasil uji f ini dapat
disimpulkan bahwa variabel independen pada
penelitian ini yang meliputi Current Ratio
(CR), Return on Equity (ROE), Debt to Equity
Ratio (DER) dan Total Assets Turnover
(TATO) mempengaruhi variabel dependen
harga saham secara simultan (keseluruhan).
Secara parsial, ada 2 indikator dari 4 indikator
yang berpengaruh atas harga saham yakni
Return On Equity dan Total Asset Turn Over.
Sedangkan sisanya (Current Ratio dan Debt to
Equity Ratio).

Para investor dan perusahaan yang
sebagai  pelaku  pasar modal  perlu
memerhatikan ~ faktor-faktor ~ yang  bisa
mempengaruhi adanya pergerakan harga saham
baik faktor internal dari sisi kinerja keuangan
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ataupun dari non keuangan dan juga dari
eksternal perusahaan.Bagi peneliti selanjutnya
yang hendak melakukan penelitian yang
meneliti pengaruh harga saham, sebaiknya
memperluas objek penelitian sehingga tidak
terbatas pada satu sub sektor saja tetapi pada
sektor lainnya. Selain ini itu peneliti juga bisa
menambahkan variabel seperti Return on Assets
jika  meneliti  yang mencakupi  sektor
manufaktur. Serta variabel lain yang di luar
kinerja keuangan yang dapat mempengaruhi
harga saham.
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