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ABSTRAK 

Perkembangan industri farmasi memiliki peluang untuk bertumbuh, melihat 

hal tersebut minat investor untuk berinvestasi di industri farmasi semakin 

meningkat. Harga saham merupakan hal yang perlu diperhatikan oleh investor 

sebelum berinvestasi, dimana harga saham dijadikan sebagai suatu ukuran nilai 

perusahaan. Pergerakan harga saham pada perusahaan subsektor farmasi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2017 sampai dengan 2021 

mengalami kenaikan dan penurunan. Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui 

pengaruh earning per share, price to book value, return on equity dan debt to equtiy 

ratio secara parsial dan simultan terhadap harga saham pada perusahaan subsektor 

farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.  

Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian 

kuatitatif dengan pendekatan asosiatif. Metode pengambilan sampel pada penelitian 

ini menggunakan purposive sampling. Teknik analisis data dalam penelitian ini 

menggunakan statistik inferensial.  

Hasil penelitian menunjukkan bahwa earning per share, price to book value 

secara parsial berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Rasio 

return on equity dan debt to equity ratio berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap harga saham. Secara simultan earning per share, price to book value, 

return on equity dan debt to equity ratio berpengaruh signifikan terhadap harga 

saham. Hasil koefisien determinasi menjelaskan bahwa harga saham dapat 

dijelaskan oleh variabel independen sebesar 93,7% sedangkan sisanya sebesar 6,3% 

dipengaruhi oleh variabel yang tidak dianalisis dalam penelitian ini. 

 

Kata Kunci: Earning per Share, Price to Book Value, Return on Equity, Debt to 

Equity Ratio, Harga Saham
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THE EFFECT OF EARNING PER SHARE, PRICE TO BOOK VALUE, 

RETURN ON EQUITY, DEBT TO EQUITY RATIO ON STOCK PRICE IN 

PHARMACEUTICAL SUB-SECTOR COMPANIES LISTED ON THE 

INDONESIA STOCK EXCHANGE 

Ni Nyoman Sri Meliani 

2115664011 

(Program Studi Sarjana Terapan Akuntansi Manajerial, Politeknik Negeri Bali) 

ABSTRACT 

The development of the pharmaceutical industry has the opportunity to grow, 

seeing this, the interest of investors to invest in the pharmaceutical industry is 

increasing. The stock price is something that needs to be considered by investors 

before investing, where the stock price is used as a measure of company value. The 

movement of stock prices in pharmaceutical subsector companies listed on the 

Indonesia Stock Exchange during the period 2017 to 2021 has experienced 

increases and decreases. The purpose of this study is to determine the effectearning 

per share, price to book value, return on equity anddebt to equtiy ratio partially 

and simultaneously on stock prices in pharmaceutical subsector companies listed 

on the Indonesia Stock Exchange. 

The type of research used in this study is a qualitative research with an 

associative approach. The sampling method in this study uses purposive sampling. 

Data analysis techniques in this study using inferential statistics. 

The research results show that earning per share, price to book value 

partially positive and significant effect on stock prices. Ratio return on equity and 

debt to equity ratio negative and significant effect on stock prices. Simultaneously 

earning per share, price to book value, return on equity anddebt to equity ratio 

significant effect on stock prices. The results of the coefficient of determination 

explain that stock prices can be explained by an independent variable of 93.7% 

while the remaining 6.3% is influenced by variables not analyzed in this study. 

 

Keyword : Earning per Share, Price to Book Value, Return on Equity, Debt to 

Equity Ratio, Stock Price
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Masalah 

Farmasi merupakan kebutuhan dasar manusia yang dapat bertumbuh 

seiring dengan perkembangan peradaban manusia. Perkembangan industri 

farmasi di Indonesia memiliki peluang yang besar untuk bertumbuh, ditandai 

dengan bertambahnya jumlah industri farmasi di Indonesia. Industri farmasi 

Indonesia memegang pangsa terbesar pasar farmasi kawasan ASEAN dengan 

nilai Rp 141,6 miliar (USD 10,11 miliar) pada tahun 

2021(www.cekindo.com/id/sektor/farmasi). Munculnya covid-19 di akhir 

tahun 2019 memberikan pengaruh negatif maupun positif bagi industri farmasi, 

dimana pada masa pandemi salah satu permasalahan yang dihadapi oleh 

industri farmasi yaitu ketersediaan bahan baku. Bahan baku obat di Indonesia 

hampir sebagian besar masih di impor dari Cina dan India sedangkan pada 

masa pandemi banyak negara yang memberlakukan pembatasan ekspor bahan 

baku obat untuk memastikan ketahanan kesehatan negaranya masing-masing.  

Selain dampak negatif yang diterima akibat munculnya virus covid-19 

pada industri farmasi, adapun dampak positif yang diterima yaitu 

meningkatnya permintaan kebutuhan akan obat-obatan sehingga pendapatan 

perusahaan pun ikut meningkat, dengan adanya peningkatan pada pendapatan 

perusahaan maka kinerja

http://www.cekindo.com/id/sektor/farmasi
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 perusahaan pun akan ikut meningkat. Kinerja perusahaan yang baik akan 

mendorong investor menanamkan modalnya ke sektor farmasi.  

Sebelum menginvestasikan dana, investor harus terlebih dahulu 

melakukan analisa terhadap saham, apakah saham tersebut layak dibeli atau 

tidak atau dengan kata lain, saham tersebut sedang undervalue atau overvalue. 

Undervalue merupakan suatu kondisi dimana nilai intrinsik lebih tinggi 

dibanding harga pasar sekarang, sedangkan overvalue merupakan suatu kondisi 

dimana nilai intrinsik lebih rendah dibanding dengan harga pasar sekarang 

(Alam, 2020).  

Salah satu metode analisis yang dapat digunakan dalam analisis harga 

saham adalah analisis fundamental. Analisis fundamental adalah analisis yang 

melihat rasio keuangan yang dapat menunjukkan seberapa baik kinerja 

perusahaan. Harga saham dapat dianalisis dengan menggunakan sejumlah rasio 

keuangan, seperti earning per share, price to book value, return on equity, dan 

debt to equity ratio. 

Jumlah dividen yang harus dibayarkan per saham ditentukan dengan 

menggunakan earning per share. Investor akan lebih cenderung membeli 

saham bisnis jika perusahaan memiliki laba per saham yang lebih tinggi, yang 

akan berpengaruh pada harga saham. Rasio price to book value ini dapat 

memberikan gambaran tentang kemungkinan perubahan harga saham. Dengan 

demikian, secara tidak langsung dapat mempengaruhi naik turunnya harga 

saham (Iqbal dan Rohmah, 2016). Ketika kinerja perusahaan dalam keadaan 

yang baik, minat investor untuk membeli saham perusahaan akan meningkat, 
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dengan begitu harga saham pun akan naik. Rasio yang digunakan untuk 

memberikan gambaran tentang pengembalian modal perusahaan dalam 

menghasilkan laba disebut return on equity. Debt to equity ratio 

menggambarkan rasio modal perusahaan terhadap utangnya. Harga saham 

yang rendah dimungkinkan oleh tingkat utang perusahaan yang tinggi, karena 

sebagian besar keuntungan perusahaan biasanya digunakan untuk 

menyelesaikan kewajibannya (Nining, 2013). 

Menurut Saputra dan lain-lain (2021) menyebutkan bahwa earning per 

share dan price to book value berpengaruh positif secara parsial terhadap harga 

saham, sedangkan return on equity tidak berpengaruh terhadap harga saham 

pada perusahaan subsektor properti dan real estate yang terdaftar di BEI tahun 

2018-2019. Rahmatiah (2020) mengungkapkan bahwa variabel earning per 

share dan debt to equity ratio secara parsial tidak mempengaruhi harga saham, 

sedangkan return on equity dapat mempengaruhi harga saham Industri 

Makanan dan Minuman yang terdaftar di BEI selama tahun 2015 sampai 

dengan tahun 2019. Hasil penelitian Kartikasari (2019) menyatakan bahwa 

variabel debt to equity ratio secara parsial mempengaruhi harga saham pada 

perusahaan infrastruktur yang terdaftar di BEI selama tahun 2008 sampai 

dengan tahun 2017.  

Berikut ini adalah harga saham perusahaan subsektor farmasi BEI dari 

tahun 2017 hingga 2021. 

 

 



4 
 
 

 
 

 

Tabel 1.1  

Perkembangan Harga Saham Perusahaan Subsektor Farmasi  

Tahun 2017-2021 

Harga Saham 2017 2018 2019 2020 2021 

DVLA 2.500 1.940 2.250 2.420 2.750 

KLBF 1.845 1.520 1.620 1.480 1.615 

MERK 5.000 4.300 2.850 3.280 3.690 

PYFA 875 189 198 975 1.015 

SIDO 655 840 1.275 805 865 

TSPC 1.340 1.390 1.395 1.400 1.500 

Jumlah 12.215 10.179 9.588 10.360 11.435 

Rata-rata 2.035,83 1.696,50 1.598 1.726,67 1.905,83 

Perkembangan  -16,67% -5,81% 8,05% 10,38% 

Sumber : Data Sekunder (diolah) 

Terlihat pada Tabel 1.1 bahwa pergerakan harga saham berfluktuasi. 

Selama tahun 2018 sampai tahun 2019 harga saham mengalami penurunan 

sebesar 16,67% dan 5,81%, sedangkan tahun 2020 dan 2021 harga saham 

mengalami peningkatan sebesar 8,05% dan 10,38%. Peningkatan 

perkembangan harga saham ini, salah satunya disebabkan tingginya 

permintaan masyarakat akan obat-obatan serta pengadaaan dan program 

vaksinasi covid-19 di masa pandemi. Naik turunnya harga saham adalah salah 

satu faktor yang mesti dipertimbangkan calon investor dalam pasar modal, 

karena harga saham dapat menjadi ukuran nilai perusahaan (Lahagu, 2019). 

Berdasarkan uraian latar belakang serta adanya perbedaan hasil 

penelitian satu dengan yang lainnya, maka perlu dilakukan penelitian lebih 

lanjut mengenai pengaruh earning per share, price to book value, return on 
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equity, debt to equity ratio terhadap harga saham pada perusahaan subsektor 

farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan uraian latar belakang masalah di atas, rumusan masalah 

pada penelitian ini adalah sebagai berikut : 

1. Apakah earning per share, price to book value, return on equity dan debt to 

equity ratio berpengaruh secara parsial terhadap harga saham pada 

perusahaan subsektor farmasi yg terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 

2. Apakah earning per share, price to book value, return on equity dan debt to 

equity ratio berpengaruh secara simultan terhadap harga saham pada 

perusahaan sub sektorfarmasi yg terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 

C. Batasan Masalah 

Adapun batasan masalah yang ditetapkan dalam penelitian ini yaitu, 

khususnya laporan keuangan yang digunakan untuk tahun 2017 hingga 2021. 

Dalam penelitian ini menggunakan earning per share, price to book value, 

return on equity dan debt to equity ratio adalah rasio keuangan yang digunakan 

untuk melihat pengaruhnya terhadap harga saham. 
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D. Tujuan dan Manfaat Penelitian  

Adapun tujuan yang ingin dicapai serta manfaat yang dapat diambil dari 

penelitian ini antara lain : 

1. Tujuan Penelitian 

a. Untuk mengetahui pengaruh earning per share, price to book value, 

return on equity, debt to equity ratio secara parsial terhadap harga saham 

pada perusahaan subsektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia.  

b. Untuk mengetahui pengaruh earning per share, price to book value, 

return on equity, debt to equity ratio secara simultan terhadap harga 

saham pada perusahaan subsektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia 

2. Manfaat Penelitian 

a. Manfaat Teoritis 

Secara teoritis, penelitian ini dapat memberikan informasi serta 

wawasan dan ilmu pengetahuan mengenai pengaruh earning per share, 

price to book value, return on equity, debt to equity ratio, terhadap harga 

saham. 

b. Manfaat Empiris 

1) Bagi Mahasiswa 

Manfaat empiris dari penelitian ini bagi mahasiswa dapat 

meningkatkan serta menambah wawasan pengaruh earning per 
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share, price to book value, return on equity, debt to equity ratio  

terhadap harga saham.   

2) Bagi Politeknik Negeri Bali 

Manfaat empiris dari penelitian ini untuk Politeknik Negeri Bali 

yaitu sebagai referensi atau bahan pertimbangan agar dapat 

mengembangkan serta menyempurnakan materi ajar dibidang pasar 

modal mengenai pengaruh earning per share, price to book value, 

return on equity, debt to equity ratio terhadap harga saham, sehingga 

terdapat keselarasan antara materi ajar yang diberikan semasa kuliah 

dengan kenyataan dalam industri. 

3) Bagi Perusahaan Subsektor Farmasi yang Terdaftar di BEI  

Manfaat empiris dari penelitian ini bagi perusahaan subsektor 

farmasi yang terdaftar di BEI diharapkan dapat memberikan informasi 

yang dapat digunakan sebagai suatu pertimbangan dalam 

pengambilan keputusan atau kebijakan di masa yang akan datang.   

4) Bagi Calon Investor 

Manfaat empiris dari penelitian ini bagi calon investor yaitu 

dapat memberikan informasi serta gambaran terkait rasio keuangan 

mana saja yang dapat mempengaruhi harga saham, sehingga nantinya 

calon investor dapat menentukan saham perusahaan mana yang 

hendak dibeli.. 
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BAB V  

SIMPULAN DAN SARAN 

A. Simpulan 

Berdasarkan hasil analisis data dan uraian pembahasan yang telah 

dijabarkan pada bab sebelumnya, maka dapat disimpulkan sebagai berikut: 

1. Pengaruh earning per share, price to book value secara parsial terhadap 

harga saham yaitu berpengaruh positif dan signifikan, sedangkan pengaruh 

return on equity dan debt to equity ratio secara parsial terhadap harga saham 

yaitu berpengaruh negatif dan signifikan pada perusahaan subsektor farmasi 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2021. 

2. Pengaruh earning per share, price to book value, return on equity dan debt 

to equity ratio secara simultan terhadap harga saham yaitu berpengaruh 

signifikan pada perusahaan subsektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2017-2021. 

B. Implikasi 

Berdasarkan penelitian yang sudah dilakukan ini ada beberapa implikasi 

dalam penelitian ini yang bisa dimanfaatkan, diantaranya. 

1. Implikasi Teoritis 

Rasio earning per share, price to book value, return on equity dan debt 

to equity ratio memiliki peran terhadap kenaikan ataupun penurunan harga 

saham pada perusahaan, khususnya pada perusahaan subsektor farmasi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2017-2021. Earning per
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 share dapat digunakan untuk mengetahui kinerja perusahaan, jika earning 

per share tinggi hal tersebut menandakan bahwa perusahaan dapat 

memberikan tingkat pengembalian (return) kepada investor, sehingga 

mendorong investor untuk berinvestasi pada perusahaan yang memiliki nilai 

earning per share tinggi.  

Price to book value adalah rasio yang menunjukkan perbandingan 

antara harga pasar per lembar saham dengan nilai buku per lembar 

sahamnya. Semakin tinggi nilai price to book value pada perusahaan 

subsektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-

2021, maka perusahaan dianggap mampu menciptakan nilai bagi investor 

sehingga tingkat kepercayaan pasar pada saham perusahaan menjadi lebih 

meningkat begitu pula sebaliknya.  

Rasio return on equity dapat memberikan gambaran seberapa efisien 

perusahaan dalam pemanfaatan modal sendirinya, dimana semakin tinggi 

rasio return on equity pada perusahaan subsektor farmasi yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia selama periode 2017-2021 maka akan mengakibatkan 

adanya penurunan pada harga saham begitupula sebaliknya. Hal ini 

dikarenakan perusahaan kurang optimal dalam pemanfaatan modal sendiri 

dalam menghasilkan laba.  

Rasio debt to equity ratio dapat memberikan gambaran kepada investor 

seberapa baik perusahaan dalam memenuhi kewajibannya. Semakin tinggi 

rasio debt to equity ratio menandakan perusahaan sedang dalam kondisi 

buruk, dimana terdapat pembiayaan yang bersumber dari pihak lain atau 
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dengan kata lain perusahaan semakin bergantung dengan modal pihak 

ketiga begitupun sebaliknya. Semakin rendah debt to equity ratio yang 

dimiliki perusahaan sub sektor farmasi yag terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2017-2021 maka mengakibatkan peningkatan pada harga saham. 

2. Implikasi Praktis 

Salah satu rasio yang dapat mempengaruhi apakah perusahaan 

subsektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia mengalami 

kenaikan atau penurunan harga saham adalah rasio earning per share, price 

to book value, return on equity, dan debt to equity. Calon investor 

kemungkinan akan mempertimbangkan temuan studi ini saat memutuskan 

apakah akan berinvestasi atau tidak di bisnis subsektor farmasi.  

C. Saran 

Berdasarkan hasil penelitian serta keterbatasan penelitian yang telah 

dijelaskan di atas, maka saran yang dapat diberikan adalah sebagai berikut :  

1. Peneliti Selanjutnya 

Peneliti selanjutnya diharapkan dapat menambahkan rasio-rasio 

keuangan yang dapat mempengaruhi naik turunnya harga saham. Selain itu 

peneliti selanjutnya diharapkan dapat menganalisis yang lebih mendalam 

mengenai pengaruh earning per share, price to book value, return on equity 

dan debt to equity ratio terhadap harga saham dengan lingkup objek yang 

lebih luas serta dengan situasi atau kondisi yang berbeda. 

2. Perusahaan Sub Sektor Farmasi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
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Bagi Perusahaan diharapkan dapat mengefisienkan penggunaan modal 

sendiri untuk menghasilkan laba serta memperhatikan pengelolaan hutang, 

sehingga perusahaan dapat menarik minat investor untuk menanamkan 

modal di perusahaan tersebut. Adanya peningkatan minat investor terhadap 

saham perusahaan akan menyebabkan nilai pasar yang lebih tinggi 

dibanding dengan nilai buku perusahaan. Hal ini pun dapat memberikan 

nilai pada perusahaan sehingga makin banyak investor yang akan tertarik 

untuk menginvestasikan dana mereka. 

3. Calon Investor 

Calon investor sebaiknya mempertimbangkan earning per share, price 

to book value, return on equity, dan debt to equity dalam pengambilan 

keputusan dalam berinvestasi agar memperoleh return yang optimal. Hal ini 

dikarenakan hasil penelitian menyatakan bahwa earning per share, price to 

book value, return on equity, dan debt to equity memiliki pengaruh terhadap 

harga saham.
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