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The purpose of the study was to analyze the effect of Exchange Rate
Inflation (Exchange Rate), working capital and inventory on Stock Return. The
author draws the hypothesis that Exchange Rate Inflation (Exchange Rate),
working capital and inventory have a positive and significant effect on stock
returns.

The research methodology used is descriptive analysis method and
statistical analysis method. The data used is secondary data. Hypothesis testing
was carried out using the F test and t test, with a significance level of (o) 5%. Data
analysis using statistical data processing software, namely SPSS version 25 for
windows.

This research was conducted during the period 2017-2020. The results of
the F test show that the variables of Exchange Rate (Exchange) inflation, working
capital and invetory can estimate the Stock Return variable. This can be proven
from the calculated F value of 5.511 with a significance value (sig) of 0.002.
Where the value of Fcount is 5.511 > Ftable which is 2.68. The results of the t test
(individually) show that the working capita variable has a positive and significant
effect on Stock Return. Where the tcount is 4,335> ttable 2.03951.

The results of the coefficient of determination in this study were 0.416.
This means that the Stock Return Index is influenced by the variables of Exchange
Rate Inflation (Exchange Rate), Bi Rate, Working Capital Turnover and Inventory
Turnover.

Vi



KATA PENGANTAR

Alhamdulillahhirobbil’alamin, segala puji bagi Allah yang telah
memberikan rahmat dan karunianya, sehingga penulis dapat menyelesaikan
skripsi yang berjudul “Pengaruh Inflasi, Tingkat Suku Bunga,
Perputaran Modal Kerja dan Perputaran Persediaan Terhadap Harga
Saham Pada Perusahaan Sub Sektor Farmasi Yang Terdaftar Di Bursa
Efek Indonesia Periode 2017-2020.

Skripsi ini diajukan sebagai salah satu syarat memperoleh gelar
Sarjana Ekonomi di Fakultas Ekonomi Universitas Batanghari Jambi. Dalam
penyusunan dan penyelesaian skripsi ini tentu nya tidak terlepas dari bantuan
berbagai pihak. Untuk itu tanpa mengurangi rasa hormat penulis
mengucapkan terimakasih sebesar-besarnya terutama kepada orang tua
beserta keluarga yang telah memberikan dorongan moril dan materil serta
do’a yang tulus. Pada kesempatan ini penulis juga mengucapkan terimakasih
kepada pihak-pihak yang membantu menyelasaikan skripsi ini, kepada yang
terhormat :

1. Bapak Prof. Dr. Herry, SE., M.BA selaku Rektor Universitas Batanghari
Jambi.

2. lbu Dr. Hj. Arna Suryani, S.E., M.AK. AC., selaku Dekan Fakultas
Ekonomi Universitas Batanghari Jambi

3. Bapak Dr. Ali Akbar, S.E, M.M., CRP.selaku Pembimbing Skripsi 1
yang selalu member bimbingan dan masukan yang berguna bagi penulis

dalam menyelesaikan skripsi ini.

Vii



4. Bapak Ahmadi, S.E., M.M., selaku Pembimbing Skripsi Il yang telah
berkenan dengan sabar, ikhlas dan teliti memberikan bimbingan dan
arahan dalam penyelesaian skripsi ini.

5. Ibu Dr. Hj. Arna Suryani, S.E., M.Ak., Ak., CA., CMA. selaku ketua
penguji yang telah memberikan masukan, kritik dan saran kepada
penulis dalam menyempurnakan hasil skripsi ini.

6. Ibu Hana Tamara Putri, S.E., M.M selaku penguji utama yang telah
memberikan masukan, kritik dan saran kepada penulis dalam
menyempurnakan hasil skripsi ini

7. Seluruh dosen-dosen Fakultas Ekonomi yang telah membimbing dalam
proses perkuliahan di Universitas Batanghari Jambi.

8. Seluruh Mahasiswa Angkatan 2018 yang telah bersama-sama berjuang
dan saling memberikan semangat dan motivasi agar kita semua dapat
menyelesaikan Studi Strata | di Universitas Batanghari yang kita cintai
ini.

Dalam penyusunan skripsi ini penulis merasa jauh dari
kesempurnaan, mengingat keterbatasan ilmu pengetahuan dan pengalaman
yang penulis miliki. Akhirnya dengan menyadari keterbatasan ilmu dan
kemampuan yang penulis milliki, maka penulis dengan senang hati menerima
kritik dan saran yang sifatnya membangun demi kesempurnaan skripsi ini,

semoga skripsi ini berguna adanya.

Jambi, 06 Juli 2022

Penulis

Rahayu Wulan Sari

viii



DAFTAR ISl

HALAMAN JUDUL ...ocoviiiiiiieee ettt i
LEMBAR PERSETUJUAN .....oooiiit ettt i
LEMBAR PENGESAHAN SKRIPSI ......cooiiiiiecreeeeese e iii
LEMBAR PERNYATAAN ..ottt iv
LEMBAR PERSEMBAHAN ..ot %
ABSTRAK Lottt sttt sttt ettt bt renneereas vi
KATA PENGANTAR ...ttt vii
DAFTAR ISttt IX
DAFTAR TABEL ..ottt sttt Xi
DAFTAR GAMBAR .....oooiiie ettt re e Xii
BAB | PENDAHULUAN ... .ottt 1
1.1 Latar Belakang Penelitian ...........ccccooeieriiiiiiineeee s 1
1.2 Identifikasi Masalah ..o 11
1.3 RUMUSAN MaSalah ...........cooveiiiieiieeccs e 12
1.4 Tujuan Penelitian.........couiiiiiiieie e 12
1.5 Manfaat PeNlItian.........cccviveiiiie e 12
BAB Il TINJAUAN PUSTAKA DAN METODE PENELITAN........c.cccoeu..... 14
P I T g o =T T I =T o S 14
Nt R AV TP =T o T o ST PPPR 14
2.1.2 Manajemen KEUANGAN. .......c.cieriireririesiesieeee et 16
2.1.3 Laporan KUANQAN ........coivieiiiie e 17
2.1.4 Pasar Modal...........cccoiiiiieiiie e 24
2.1.5 Struktur MOodal ..o 25
2.1.6 MOl KEIJA ..o s 25
2,17 INFIAST.cviiiee s 31
2.1.8 TingKat SUKU BUNQA......cccuiiiiiiiiiiiniesieieeee s 33
2.1.9 Perputaran Modal Kerja..........ccceeiieiiiiiieiiiecie e 34
2.1.10 Perputaran Persediaan..........ccccuerereesieeriesiieseesieeseeseesseeseessessseeseesnes 35
2.1.11 Harga Saham.........cccooiiiiiiiic e s 36
2.1.12 Hubungan Antar Variabel.............cccooeviiieiieie e 37
2.1.13 Penelitian Terdahulu ... 40
2.1.14 Kerangka Penelitian ...........cccoovveviiiiiieii e 42
2.1.15 HIPOLESIS ..veevviiiieiiie ettt 42
2.2.Metode Penelitian..........ccooiiiieiiiie s 43



2.2.1 Jenis dan SUMDEE Data .......cooveeeeeeeeee e 43

2.2.2 Metode Pengumpulan Data..........cccccevverieiieieene e 43
2.2.3 Populasi dan SAmpPel .........cceoeiiiiiiieeee s 44
2.2.4 Metode ANaliSiS Data.........cccovieiieiiiiiisieieee s 46

2.2.5 Alat ANaliSIS DAt ......cocveiiiieiieie e 46
2.2.6 Regresi Linear Berganda...........ccccceeveveereiieiee e 46
2.2.7 ASUMST KIGSIK ..o 47
2.2.8 UJi HIPOESIS. ....eevieiiiiiiiieeie ettt 50
2.2.9 Operasional Varibel ... 53
BAB 111 GAMBARAN UMUM ..ot 55
3.1 Sejarah BUrsa ETEK.........ccoiiveiiiiieiieie e 55
3.2 Sejarah dan Profil Singkat Perusahaan ............cccccccocvvieviiiiiic i, 56
BAB IV HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN........cccccviviiiiiiieieiens 74
4.1 HaSHl PENEIITIAN ..o 74
4.1.1 Uji ASUMST KIASTK ....ovoiiiiiiiiiiieee e 74
4.1.2 Analisis Regresi Linear Berganda............cccccoovevveviiiieieeiece e 77
4.1.3 Hasil Uji HIPOTESIS ....cvvivieiieeiecie e 79

4.2 PeMDANASAN.........oiiiiiee e 82
BAB V KESIMPULAN DAN SARAN ......coiiiiiie e 87
5.1 KESIMPUIAN ... 87
0.2 SANAN ...t ne e 88
DAFTAR PUSTAKA et bbb 90



DAFTAR TABEL

No. Halaman
1. Tabel Perkembangan nilai iINflasi..........cccooeiiiiniiiiii 7
2. Tabel Perkembangan SUKU BUNGA .........ccooeiiiiiiiiiic e 7
3. Tabel perkembangan perputaran modal.............cccocoveviiiiiiienii e, 8
4. Tabel perkembangan perputaran persediaan...........c.cccooveviveieiieiieesecie s, 9
5. Tabel perkembangan harga saham........ccccceiiiiiiiiniiniie e 10
6. Tabel penelitian terdaulu............cooiiiiiiiiii e, 40
7. Tabel Populasi PErusanaan.............cccevveieieeiiienc e 44
8. Tabel Kriteria Pengambilan Sampel ..........cccooveiiiiiiiiie e 45
9. Tabel SAMPEL.....ceie s 45
10. Tabel Operasional Variabel ..., 54
11. Uji KOIMOQrov SIMIMNOV .....cc.coiiiieiieiecie e 74
12. Hasil Uji MUItIKOIINIEITAS ......cveeiieeiie e 75
13. Hasil Uji AULOKOTEIASI ......ceeviiiiiiiiiieee e 77
14. Analisis Regresi Linear Berganda...........ccccovveririniiiniinienese e, 77
15, Tl ANOVA ..ottt 79
T U I SO PSSTSRRS 80
17. Hasil koefiSien DetermiNaSi ........ccecverieieiieeneiie e 82

Xi



pd
o

© © N o gk~ w0 D E

10.
11.

DAFTAR GAMBAR

Halaman
Gambar Kerangka Penelitian ............ccccoveiieieiieiiecc e 42
Gambaran PT Kalbe........cooiiiii e 57
Gambaran Struktur PT Kimia Farma.........ccoccveveviieneinniesese e 59
Gambaran Struktur PT Darya Varia Laboratoria...........c.cceecveveviveieeiieseennnnn, 61
Gambaran Struktur PT Pyridam Farma ..........cccccooveveiiieieese e, 63
Gambaran Struktur PT Tempo Scan PasifiK..........ccccoveinniiiinnieiccicee, 65
Gambaran Struktur PT Indofarma..........ccccceviiniiieiese e 67
Gambaran Struktur PT Sido MUNCUl ..., 69
Gambaran Struktur PT Paphpros .........ccccceveieiieiieie e 71
Gambaran Struktur PT MercK.........coooiiiiiiieiceeees e 72
Gambar SCAEIPIOL.......coveviiiiiiieeeee e 76

xii



BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Penelitian

Persaingan bisnis yang sangat ketat seperti saat ini, aset perusahaan yang
tinggi saja tidak cukup menjamin sebuah perusahaan untuk tetap bertahan. Pada
era globalisasi ini, menjadi sesuatu yang harus dihadapi perusahaan apabila ingin
tetap bertahan dan harus memiliki keunggulan kompetitif untuk dapat bersaing di
pasar global. Berdasarkan kenyataan tersebut untuk mengantisipasi persaingan,
perusahaan harus mempertahankan dan meningkatkan kinerja sebagai upaya
menjaga kelangsungan usahanya. Laporan keuangan merupakan salah satu bentuk
nyata dari hasil kinerja perusahaan terutama manajemen dalam mengelola
keuangan suatu perusahaan dan untuk pihak eksternal digunakan oleh para
investor untuk mengetahui kondisi perusahaan secara keseluruhan sebagai pilihan
untuk melakukan investasi pada sahamnya melalui pasar modal. Informasi
keuangan mempunyai fungsi sebagai sarana informasi, alat pertanggungjawaban
manajemen kepada pemilik perusahaan, penggambaran terhadap indikator
keberhasilan perusahaan dan sebagai bahan pertimbangan dalam pengambilan
keputusan (Harahap, 2017:104). Menurut Hin (2018:54), laporan keuangan yang
dikeluarkan oleh perusahaan merupakan salah satu pedoman yang penting bagi
investor untuk menilai kondisi perusahaan tersebut.

Perkembangan pasar modal yang semakin marak akan memberikan peluang
investasi yang semakin besar kepada para investor yang menganggap bahwa pasar

modal mampu memberikan manfaat sebagai sarana pengalokasian dana yang



produktif untuk jangka panjang. Hal ini disebabkan investor membutuhkan
berbagai infomasi tentang sekuritas yang nantinya berhubungan erat dengan
tingkat pengembalian yang diharapkan dan risiko yang dihadapi, yang
dipengaruhi oleh informasi dengan melihat kinerja keuangan suatu perusahaan.
Investor dapat memperoleh keuntungan dari investasi saham di pasar modal.
Keuntungan dari investasi saham dapat berupa perubahan harga saham pada suatu
periode. Jika harga saham yang dijual lebih tinggi dari harga saham ketika dibeli,
maka pemegang saham memperoleh keuntungan yang disebut dengan capital
gain. Namun, keuntungan atas investasi saham tidak hanya diukur dari capital
gain saja, selain itu dividen juga merupakan salah satu imbal hasil yang
diharapkan oleh para investor. Kinerja perusahaan akan berhubungan erat dengan
tingkat kepercayaan investor yang akan menanamkan dananya (Kamaruddin,
2014: 59).

Salah satu indikator pengkuran kinerja keuangan yang sering digunakan
adalah profitabilitas perusahaan. Analisis fundamental yang sering dikenal dengan
financial ratio (rasio keuangan), antara lain adalah analisis profitabilitas
perusahaan. Profitabilitas adalah salah satu cara untuk menilai secara tepat sejauh
mana tingkat pengembalian yang akan didapat dari aktivitas investasinya. Jika
kondisi perusahaan dikategorikan menguntungkan atau menjanjikan keuntungan
di masa mendatang, maka banyak investor yang akan menanamkan dananya untuk
membeli saham perusahaan.

Analisis perusahaan atau yang sering disebut dengan analisis fundamental

merupakan analisis yang mencoba mengaitkan dan memperkirakan harga saham



di masa yang akan datang dengan mengestimasi nilai faktor fundamental yang
digunakan berdasarkan beberapa rasio keuangan yaitu rasio likuiditas, rasio
solvabilitas, rasio aktivitas, rasio profitabilitas, rasio pertumbuhan dan rasio
penilaian, namun dalam penelitian ini penulis hanya menggunakan beberapa jenis
rasio keuangan yaitu, rasio likuiditas, rasio solvabilitas, rasio aktivitas, dan rasio
profitabilitas.

Perilaku harga pada saham akan menentukan seberapa besar return yang
akan diterima oleh investor (Putri, 2012). Para investor pada umumnya
menggunakan teknik analisis fundamental untuk menilai kinerja perusahaan untuk
mengestimasi return. Crabb dalam Purwaningrat (2014) menyatakan bahwa
“Fundamental analysis is an examination of corporate accounting reports to
asses the value of company, that investor can use to analyse a company’s stock
prices”. Pernyataan tersebut mengindikasikan bahwa informasi dari laporan
keuangan suatu perusahaan bisa menjadi media untuk para investor sebagai faktor
fundamental untuk mengestimasi harga saham suatu perusahaan.

Tingkat suku bunga mempunyai pengaruh terhadap peningkatan maupun
penurunan terhadap laba yang akan diperoleh oleh perusahaan. Pada penelitian ini
parameter tingkat suku bunga yang dinilai adalah tingkat suku bunga yang
menjadi basis penetapan suku bunga yakni Bl-Rate. Dilain pihak inflasi juga
berhubungan sejalan dengan suku bunga. Apabila tingkat inflasi naik akan diikuti
dengan kenaikan suku bunga. Dua instrumen ini biasanya saling berkaitan dan
menjadi perhatian yang utama bagi perusahaan yang bergerak dibidang produksi

barang. Inflasi juga merupakan faktor fundamental makro dari indikator makro



ekonomi yang menggambarkan kondisi ekonomi masyarakat yang kurang sehat,
karena harga-harga barang secara umum meningkat sehingga melemahkan daya
beli masyarakat.

Modal kerja merupakan salah satu komponen yang sangat penting bagi
manajemen perusahaan dalam mengambil kebijakan dalam perusahaan. Karena
setiap perusahaan selalu membutuhkan modal kerja untuk menjalankan kegiatan
operasi perusahaannya, misalnya untuk memberikan persekot bahan mentah,
membayar gaji karyawan dan lain sebagainya. Dana yang dikeluarkan untuk
kegiatan tersebut diharapkan dapat kembali masuk melalui penjualan produk.
Modal kerja yang berasal dari penjualan tersebut akan dikeluarkan lagi untuk
membiayai kegiatan operasional selanjutnya dan akan terus berputar setiap
periodenya di dalam perusahaan.

Penggunaan modal kerja yang lebih kecil dari kebutuhan perusahaan, dapat
menyebabkan kerugian bagi perusahaan itu sendiri. Sebaliknya jika modal kerja
terlalu besar dari yang dibutuhkan perusahaan maka akan mengakibatkan banyak
modal atau dana-dana yang menganggur. Dengan demikian dapat dikatakan
bahwa perusahaan tidak efisien dalam penggunaan dananya. Modal kerja dapat
berasal dari utang yang diperoleh dari pihak ketiga, yang mana utang tersebut
harus juga diperhitungkan beban bunga atas utang tersebut. Penggunaan modal
kerja yang efisien dapat meningkatkan laba dari perusahaan, sehingga
memberikan dampak yang positif terhadap nilai perusahaan.

Selain modal kerja, volume penjualan juga mempengaruhi keuntungan yang

diperoleh oleh setiap perusahaan. Kegagalan atau keberhasilan manajemen



perusahaan dalam mengolah modal kerja sangat berpengaruh terhadap laba
perusahaan. Keberhasilan manajemen perusahaan dalam mengolah modal kerja
dapat dilihat antara lain berdasarkan peningkatan volume penjualan, yang
menunjukkan bahwa perusahaan semakin efektif dalam menggunakan modal
kerjanya. Volume penjualan merupakan salah satu faktor yang sangat penting dan
menentukan bagi perusahaan dalam mencapai tujuan perusahaan Yyaitu
memperoleh laba.

Untuk meningkatkan laba perusahaan harus meningkatkan volume
penjualan karena semakin tinggi volume penjualan maka semakin tinggi pula laba
yang dihasilkan, sebaliknya apabila volume penjualan turun maka laba yang
dihasilkan perusahaan turun. Bagi perusahaan yang berorientasi laba, pasti akan
selalu berusaha untuk meningkatkan laba yang diperolehnya. Segala macam cara
akan ditempuh untuk mendapatkan laba yang lebih besar. Oleh karenanya
perputaran modal kerja yang efektif dan efisien diperlukan oleh perusahaan.

Efektif dan efisien pengelolaan perputaran modal kerja merupakan salah
satu faktor kesuksesan manajemen perusahaan dalam mengelola perusahaan.
Perputaran modal kerja menunjukkan hubungan antara modal kerja dengan
penjualan serta banyaknya penjualan yang diperoleh perusahaan tiap rupiah dari
modal kerja. Perputaran modal kerja yang rendah menunjukkan adanya kelebihan
modal kerja yang tidak digunakan untuk meningkatkan penjualan yang akan
dihasilkan. Maka semakin tinggi perputaran modal kerja, akan semakin efektif

dan efisien penggunaan modal kerja yang digunakan.



Pada penelitian ini, objek penelitian yang disoroti adalah industri farmasi
yang tedaftar pada Bursa Efek Indonesia. Mengingat bahwa Indonesia merupakan
negara berkembang, maka selain faktor ekonomi dan lingkungan, faktor kesehatan
juga mengambil peran penting dalam tahap pembangunan nasional. Kesehatan
merupakan hal terpenting dalam proses pengembangan, kemakmuran dan
pemberdayaan sumber daya manusia seiring dengan bertambahnya jumlah
penduduk dunia. Industri farmasi merupakan industri yang menyumbang lebih
kurang 10,05% bagi Produk Domestik Bruto (PDB) untuk sektor non migas pada
tahun 2019 kuartal ke IV.

Populasi industri farmasi pada yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia ada
10 (sepuluh) emiten, yang akan menjadi sampel pada penelitian ini adalah
(sembilan) 9 emiten yakni; KLBF (PT Kalbe Farma Tbk), INAF (PT
Indofarma,Tbk), KAEF (Industri Farmasi), DVLA (PT Darya Varia
Laboratoria, Thk) , KLBF (Industri Farmasi), MERK (PT Merck Indonesia, Tbk),
PYFA, (PT Pyridam Farma,Thk), TSPC (PT Tempo Scan Pacific,Thk). SIDO (PT
Industri dan Farmasi Sido Muncul, Tbk) PEHA (PT Phapros, Thk) Sedangkan 1
(satu) lain tidak bisa dijadikan sampel dikarenakan perusahaan tersebut baru
listing. Satu emiten tersebut yakni: SCPI (PT Merck Sharp Dohme Pharma,Tbk).

Pada penelitian ini data yang dapat diolah peneliti terhadap perusahaan sub
sektor farmasi yang terdaftar di bursa efek indonesia periode 2017-2020 yang
akan diteliti, menggunakan Inflasi, tingkat suku bunga, perputaran modal kerja
dan perputaran persediaan, dengan sampel sebanyak 9 perusahaan yang akan di

teliti dengan data yang di peroleh adalah sebagai berikut ini:



Tabel 1.1

Perkembangan Tingkat Inflasi

Tahun 2017-2020

Tahun Inflasi (%) Perkembangan (%)
2017 3,61 -
2018 3,13 (13,29)
2019 2,72 (13,1)
2020 1,68 (38,28)

Rerata 2,79 (21,56)

Sumber : Bank Indonesia, 2021

Dari tabel 1.1 diatas terlihat tingkat inflasi selama tahun 2017-2020
menunjukkan angka yang menurun. Rata-rata perkembangan tingkat inflasi
selama tahun 2017-2020 menurun sebesar 2,79%. Inflasi terendah terjadi pada
tahun 2020 sebesar 1,68 sedangkan inflasi tertinggi terjadi pada tahun 2017
sebesar 3,61. Perkembangan Tingkat Suku Bunga dapat dilihat pada tabel
dibawah ini:

Tabel 1.2

Perkembangan Tingkat Bi Rate
Tahun 2017-2020

Tahun Bi Rate (%) Perkembangan (%)
2017 4,56 -
2018 5,10 11,84
2019 5,63 10,39
2020 4,25 (24,51)

Rerata 5,13 (0,76)

Sumber: Bank Indonesia, 2021
Berdasarkan tabel 1.2 suku bunga terendah terjadi pada tahun 2020 yakni
sebesar 4,25%. Rata-rata perkembangan suku bunga selama tahun 2017-2020
menurun sebesar 5,13%. Oleh karenanya Bank Indonesia membuat kebijakan
menaikkan tingkat suku bunga untuk mengimbangi kenaikan inflasi, agar jumlah
uang yang beredar dapat dipantau dan dikendalikan oleh pemerintah. Dilain sisi

Bank Indonesia juga menjalankan fungsi sebagai pengambil keputusan untuk



target pada frame work of inflation. Berikut ini pada tabel 1.3 perkembangan
perputaran modal kerja pada perusahaan sub sektor farmasi sebagai berikut :

Tabel 1.3
Perkembangan Perputaran Modal Kerja Sub Sektor Farmasi

Tahun 2017 — 2020 (Dalam kali)

No Emiten 2017 2018 2019 2020 Rata-rata
1 DVLA 2,15 2,16 2,16 2,17 2,16
2 KAEF 2,40 2,28 1,27 1,41 1,84
3 KLBF 2,58 2,52 2,62 2,33 2,51
4 MERK 3,00 2,32 1,83 1,59 2,19
5 PYFA 2,05 2,11 1,98 1,76 1,98
6 TSPC 3,14 3,26 3,16 2,79 3,09
7 INAF 4,40 3,98 3,50 5,76 4,41
8 SIDO 0,89 0,95 1,01 1,03 0,97
9 PEHA 1,42 1,29 1,35 1,32 1,35
Rata-rata 2,45 2,32 2,10 2,24 2,28
Perkembangan (%) (5,31) (9,48) 6,67 (2,71)

Sumber : www.idx.co.id (Data Diolah, Lampiran 1)

Berdasarkan tabel 1.3 diatas perkembangan perputaran modal kerja sub
sektor farmasi menunjukkan kenaikan yang signifikan dimana rata-rata
perkembangan sub sektor farmasi selama 4 (empat) tahun sebesar 2,71.
Sedangkan rata-rata perputaran modal kerja industri farmasi tertinggi pada tahun
2020 yakni sebesar 6,69 kali. Sedangkan pada tahun 2019 rata-rata perputaran
modal kerja terendah pada sub sektor farmasi sebesar (9,48) kali. Ini dapat
memaknakan bahwa peningkatan perputaran modal kerja dapat akan memberikan
kenaikan pada laba perusahaan. Sedangkan penurunan perkembangan modal kerja
dapat menurunkan laba yang dihasilkan oleh perusahaan. Perputaran modal kerja

ini menunjukkan jumlah rupiah penjulan neto yang diperoleh bagi setiap rupiah



modal kerja. Berikut ini pada table 1.4 perkembangan perputaran persediaan pada

sub sektor farmasi sebagai berikut :

Tabel 1.4
Perkembangan perputaran persediaan pada sub sektor farmasi periode

2017-2020

Perputaran Persediaan (dalam kali)
No | Nama Perusahaan Periode Penelitian
2017 2018 2019 2020 Rata-Rata

1 DVLA 3,27 2,32 2,73 2,54 2,72
2 KAEF 3,64 3,07 2,37 2,39 2,87
3 KLBF 3,00 3,19 3,43 3,51 3,28
4 MERK 1,47 1,43 1,66 1,31 1,47
5 PYFA 2,28 2,53 2,49 2,38 2,42
6 TSPC 4,16 4,18 4,62 4,86 4,46
7 INAF 5,37 5,57 6,09 8,98 6,50
8 SIDO 4,75 4,62 4,54 4,92 471
9 PEHA 2,51 1,84 1,45 1,22 1,76
Rata-rata 3,83 3,19 3,26 3,57 3,35
Perkembangan (%) (16,71) 2,19 9,51 (1,68)

Sumber : www.idx.co.id (Data Diolah, Lampiran 2)

Berdasarkan pada tabel 1.4 dapat dilihat bahwa besarnya nilai perputaran
persediaan tertinggi untuk tahun 2017-2020 dimiliki oleh INAF yaitu untuk tahun
2017 sebesar 5,37 kali, untuk tahun 2018 naik sebesar 5,57 kali, untuk tahun 2019
naik sebesar 6,09 kali dan untuk tahun 2020 naik sebesar 8,98 kali, sedangkan
terendah dimiliki oleh PEHA vyaitu untuk tahun 2017 sebesar 2,51 kali, untuk
tahun 2018 sebesar 1,84 kali, untuk tahun 2019 turun sebesar 1,45 kali dan untuk
tahun 2020 turun sebesar 1,22 kali.

Berikut ini pada tabel 1.5 perkembangan harga saham pada sub sektor
farmasi  sebagai berikut: Pada Tabel 1.5 menunjukkan bahwa harga saham
perusahaan sub sektor farmasi di Bursa Efek Indonesia setiap tahunnya
mengalami perubahan dari tahun 2017 sampai tahun 2020. Perusahaan dengan

emiten DVLA, KAEF, KLBF, MERK, PYFA, TSPC, SIDO mengalami fluktuasi



kenaikan dan penurunan selama tahun 2017 sampai tahun 2020. Pada perusahaan
dengan emiten DVLA, KLBF, MERK, PYFA, PEHA pada tahun 2017 harga
saham mengalami penurunan, sedangkan pada tahun 2017 sampai dengan tahun
2020 harga saham mengalami kenaikan selama 4 periode.

Tabel 1.5
Perkembangan Harga saham Perusahan Sub Sektor Farmasi
Periode 2017-2020

Emiten Harga Saham (dalam rupiah)

No 2017 2018 2019 2020 | Rata-Rata
1| pvia 1.960 2.180 2.183 2.305 2.076,60
2 | KAEE 1.310 1.120 2.770 2393 1.900,80
3| KLBE 1.200 1.460 1.569 1.423 1.440,60
4 | MERK 1.740 2.750 2.910 2.086 2.647,20
5| PYEA 181 610 815 911 543,00
6 | Tspc 965 1.390 1.280 1211 1.248,20
7| INAF 5.900 4.680 5.500 5.525 5.257,00
8 | SIDO 272 420 638 805 479,00
9 | PEHA 1.150 2.810 1.695 1.075 1.597,00
Rata-rata 1.893,71 | 1.93556 | 215111 | 2.074,44 1.962,49
Perkembangan (%) 2,21 11,14 (3,75) 3,2

Sumber : www.idx.co.id (Data Diolah, Lampiran 3)

Penelitian-penelitian sebelumnya yang berkaitan dengan Harga saham
diantaranya: Herdiyana (2021), Jatisuryaputra (2020), mengungkapkan bahwa
inflasi berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham sementara pada
penelitian yang dilakukan oleh Maronrong dan Nugroho (2020), menyatakan
bahwa suku bunga tidak berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap harga
saham sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Hamdi (2020) menyatakan
bahwa perputaran modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga

saham, sementara pada penelitian lain yang dilakukan oleh Jatisuryaputra (2020)
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menyatakan bahwa perputaran persediaan tidak berpengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap harga saham.

Dari fenomena-fenomena penelitian terdahulu yang saling bertolak
belakang, maka penulis bermaksud meneliti lebih fokus dan komprehensif dengan
judul: “Pengaruh Inflasi, tingkat suku bunga, perputaran modal kerja dan
perputaran persediaan Terhadap Harga saham Pada Perusahaan Sub Sektor
Farmasi Periode 2017-2020”

1.2 Identifikasi Masalah
Dari uraian latar belakang penelitian yang menyajikan data-data, maka dapat
di identifikasi masalah sebagai berikut :

1. Perkembangan inflasi berfluktuasi dengan rata-rata perkembangan selama
tahun 2017-2020 sebesar -21,56%.

2. Perkembangan tingkat suku bunga, cenderung menurun dengan rata-rata
perkembangan selama tahun sebesar 0,76%.

3. Perkembangan perputaran modal kerja sub sektor farmasi berfluktuasi
dengan rata-rata perkembangan selama tahun 2017-2020 sebesar 2,71%.

4. Perkembangan perputaran persediaan sub sektor farmasi berfluktuasi dengan
rata rata perkembangan selama tahun 2017-2020 sebesar 1,68%.

5. Perkembangan harga saham pada perusahaan sub sektor farmasi selama
tahun 2017-2020 berfluktuasi dengan rata-rata perkembangan turun sebesar

3,32%.
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1.3 Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian latar belakang penelitian diatas, maka dikemukakan
rumusan masalah dalam penelitian ini sebagai berikut:

1. Bagaimana pengaruh Inflasi, tingkat suku bunga, perputaran modal kerja dan
perputaran persediaan secara simultan terhadap harga saham pada perusahaan

sub sektor farmasi yang terdaftar di bursa efek Indonesia periode 2017-20207.

2. Bagaimana pengaruh Inflasi, tingkat suku bunga, perputaran modal kerja dan
perputaran persediaan secara parsial terhadap harga saham pada perusahaan

sub sektor farmasi yang terdaftar di bursa efek Indonesia periode 2017-20207.

1.4 Tujuan Penelitian

Dari rumusan masalah terdahulu dapat diformulasikan tujuan daripada
penelitian, yakni :

1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Inflasi, tingkat suku bunga,
perputaran modal kerja dan perputaran persediaan secara simultan terhadap
Harga saham pada perusahaan sub sektor farmasi yang terdaftar di bursa efek
Indonesia periode 2017-2020.

2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Inflasi, tingkat suku bunga,
perputaran modal kerja dan perputaran persediaan secara parsial terhadap
Harga saham pada perusahaan sub sektor farmasi yang terdaftar di bursa
efek Indonesia periode 2017-2020.

1.5 Manfaat penelitian
Adapun manfaat penelitian ini dapat di bagi atas beberapa manfaat,

sebagai berikut :
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1. Manfaat Akademik
Penelitian ini dapat dijadikan sebagai sarana informasi untuk meningkatkan
wawasan dan pengetahuan tentang dampak pengaruh Inflasi, tingkat suku
bunga, perputaran modal kerja dan perputaran persediaan terhadap Harga
saham. Bagi penelitian selanjutnya ini diharapkan dapat menjadi sumber
referensi perpustakaan dan sebagai bahan acuan bagi peneliti-peneliti
selanjutnya yang meneliti variabel yang sama

2. Manfaat Praktis
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi dalam pengambilan
keputusan mengenai internal perusahaan. Hasil penelitian ini diharapkan
dapat menjadi bahan pertimbangan bagi investor dalam mengambil keputusan

investasi dengan efektif dan efisien.
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BAB Il

TINJAUAN PUSTAKA DAN METODE PENELITIAN

2.1 Tinjauan Pustaka

2.1.1 Manajemen

Manajemen merupakan suatu tata cara proses dalam pengelolaan pas
suatu perusahaan yang sangat penting. Manajemen adalah seni melestarikan
suatu pekerjaan melalui orang lain dan menurut Manullang (2013:5) manajemen
adalah seni dan ilmu perencanaan, pengorganisasian, penyusunan, pengarahan,
dan pengawasan sumber daya untuk mencapai tujuan yang sudah ditetapkan.
Menurut Hasibuan (2015:1) manajemen adalah ilmu dan seni mengatur proses
pemanfaatan SDM dan sumber lainnya secara lebih efektif daan efisien untuk
mencapai suatu tujuan tertentu. Sedangkan menurut Siagian manajemen adalah
kemampuan atau keterampilan untuk memperolen hasil dalam rangka
pencapaian tujuan kegiatan-kegiatan orang lain.

Jadi, dapat dikatakan bahwa manajemen adalah suatu keterampilan yang
dimiliki seseorang dalam perencanaan organisasi. Timbul pertanyan tentang apa
yang diatur, mengapa harus diatur, siapa yang mengatur, siapa yang mengatur
dan bagaimana mengaturnya.

1) Yang diatur adalah semua ungsur manajemen, yakni 6 M (Man, Money,
Methode, Mechines, Matherials, dan Market).
2) Tujuannya diatur adalah agar 6 M lebih berdaya guna dan berhasil guna

dalam mewujudkan tujuan.
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3) Harus diatur supaya 6 M itu bermafaat optimal, terkoordinasi, dan
terintergrasi dengn baik dalam mewujudnya tujuan organisasi.

4) Yang mengatur adalah pimpinan dengan kepimpinannya.

5) Mengaturnya adalah dengan melakukan kegiatan urutan-urutan fungsi
manajemen tersebut.

Keberhasilan suatu kegiatan tergantung dari manajemennya. Pekerjaan
itu akan berhasil apabila manajemen baik dan teratur, dimana manajemen itu
sendiri merupakan suatu perangkat melakukan proses tertentu dalam fungsi yang
berkaitan. Menurut Terry (2013:68) fungsi manajemen terdiri dari :

1) Perencanaan (planing) yaitu sebagai dasar pemikiran dari tujuan dan
penyusunan langkah-langkah yang akan dipakai untuk mencapai tujuan.
Perencanaan berarti mempersiapkan segala kebutuhan, memperhitungkan
bentuk pelaksanaan kegiatan yang bermaksud untuk mencapai tujuan.

2) Perorganisasian  (organization) vyaitu sebagaai suatu cara untuk
mengumpulkan orang-orang dan menempatkan mereka menurut
kemampuan dan keahliannya dalam pekerjaan yang sudah direncanakan.

3) Kepemimpunan (Leading) yaitu untuk menggerakan organisasi agar
berjalan sesuai dengan pembagian kerja masing-masing serta menggerakan
seluruh sumber daya yang ada dalam perorganisasian agar pekerjaan atau
kegiatan yang dilakukan bisa berjalan sesuai dan bisa mencapai tujuan.

4) Pengawasan (controlling) yaitu untuk mengawasi apakah gerakan dari

organisasi ini sudah sesuai dengan rencana atau belum. Serta mengawasi
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penggunaan sumber daya dalam organisasi agar bisa terpakai secara efektif
dan efisien tanpa ada yang melenceng dalam rencana.
2.1.2 Manajemen Keuangan

Pendapat Riyanto (2016:4), keseluruhan aktivitas yang bersangkutan
dengan usaha untuk mendapatkan dana dan menggunakan atau mengalokasikan
dana tersebut disebut Manajemen Keuangan. Sedangkan Menurut Sartono
(2013:6), Manajemen Keuangan atau sering disebut pembelanjaan dapat
diartikan sebagai semua aktivitas perusahaan yang berhubungan dengan usaha-
usaha mendapatkan dana perusahaan dengan biaya yang murah serta usaha
untuk menggunakan dan mengalokasikan dana tersebut secara efisien.

Martono dan Harjito (2014:4) menyatakan bahwa: Manajemen Keuangan
(Financial Manajemen) atau dalam literatur lain disebut pembelanjaan adalah
segala aktivitas perusahaan yang berhubungan dengan bagaimana memperoleh
dana, menggunakan dana dan mengelola asset sesuai tujuan perusahaan secara
menyeluruh. Dengan kata lain manajemen keuangan merupakan manajemen
(pengelolaan) mengenai bagaimana memperoleh asset, mendanai asset dan
mengelola asset untuk mencapai tujuan.

Husnan (2014:3) menyatakan bahwa: Manajemen Keuangan menyangkut
kegiatan perencanaan, analisis dan pengendalian kegiatan keuangan. Dari
pengertian diatas dapat disimpulkan bahwa manajemen manajemen keuangan
adalah keseluruhan aktivitas atau proses pengambilan keputusan dalam bidang

keuangan yang berkenaan dengan upaya untuk memperoleh dana,
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menggunakan, mengelola asset sesuai tujuan perusahaan dan menggunakannya
untuk investasi maupun pembelanjaan secara efisien.

Fahmi (2013:6) berpendapat bahwa: Manajemen keuangan dapat
didefinisikan sebagai upaya dan kegiatan dalam rangka meningkatkan nilai
perusahaan. Definisi lain juga dapat diartikan sebagai upaya untuk
mendapatkan dana dengan cara yang paling menguntungkan serta
mengalokasikan dana secara efisien dalam perusahaan sebagai sarana untuk
mencapai sasaran bagi kekayaan pemegang saham.

2.1.3 Laporan Keuangan

Definisi Laporan keuangan menurut Fahmi (2013:21) merupakan
informasi yang diharapkan mampu memberikan bantuan kepada pengguna
untuk membuat keputusan ekonomi yang bersifat finansial”. Menurut Fahmi
laporan keuangan adalah suatu informasi yang menggambarkan kondisi
keuangan suatu perusahaan, dan lebih jauh informasi tersebut dapat dijadikan
sebagai gambaran kinerja keuangan perusahaan tersebut.

Laporan keuangan menurut Kasmir (2013:7) adalah laporan yang
menunjukkan kondisi keuangan perusahaan pada saat ini atau dalam suatu
periode tertentu. Sedangkan menurut Munawir (2014:2) laporan keuangan
adalah hasil dari proses akuntansi yang dapat digunakan sebagai alat untuk
berkomunikasi antara data keuangan atau aktivitas suatu perusahaan dengan
pihak-pihak yang berkepentingan dengan data atau aktivitas perusahaan

tersebut.
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Selanjutnya menurut Sunyoto (2013:9) laporan keuangan adalah proses
analisis dan penilaian yang membantu dalam menjawab pertanyaan-pertanyaan
yang sudah sewajarnya diajukan. Laporan keuangan merupakan hasil akhir dari
proses pencatatan keuangan yang merupakan pencerminan dari prestasi
manajemen perusahaan pada suatu periode tertentu. Dalam melakukan
penelitian pada suatu perusahaan diperlukan suatu alat yang dapat digunakan
untuk mengetahui gambaran perusahaan secara menyeluruh mengenai
pengelolaan dana. Pengelolaan dana bisa diketahui melalui laporan keuangan
perusahaan, dimana laporan keuangan merupakan suatu alat yang sangat
penting. Menurut Munawir (2014:3) laporan keuangan dapat digunakan untuk :
1. Mengukur tingkat biaya dari berbagai kegiatan perusahaan.

2. Untuk menentukan/mengukur efisiensi tiap-tiap bagian, proses atau
produksi serta untuk menentukan derajat keuntungan yang dapat dicapai
oleh perusahaan yang bersangkutan.

3. Untuk menilai dan mengukur hasil kerja tiap-tiap individu yang telah
diserahi wewenang dan tanggung jawab.

4. Untuk menentukan perlu tidaknya digunakan kebijaksanaan atau prosedur
yang baru untuk mencapai hasil yang lebih baik.

Secara umum laporan keuangan bertujuan untuk memberikan
informasi keuangan suatu perusahaan, baik pada saat tertentu maupun pada
periode tertentu. Berikut ini beberapa tujuan pembuatan atau penyusunan

laporan keuangan yaitu :
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. Memberikan informasi tentang jenis dan jumlah aktiva (harta) yang dimiliki
perusahaan pada saat ini.

. Memberikan informasi tentang jenis dan jumlah kewajiban dan modal yang
dimiliki perusahaan pada saat ini.

. Memberikan informasi tentang jenis dan jumlah pendapatan yang diperoleh
pada suatu periode tertentu.

. Memberikan informasi tentang jumlah biaya dan jenis biaya yang
dikeluarkan perusahaan dalam suatu periode tertentu.

. Memberikan informasi tentang perubahan-perubahan yang terjadi terhadap
aktiva, pasiva, dan modal perusahaan.

. Memberikan informasi tentang kinerja manajemen perusahaan dalam suatu
periode.

. Memberikan informasi tentang catatan-catatan atas laporan keuangan.

. Informasi keuangan lainnya.

Tujuan utamanya laporan keuangan adalah untuk kepentingan pemilik

dan manajemen perusahaan dan memberikan informasi kepada berbagai pihak

yang sangat berkepentingan terhadap laporan keuangan ditujukan untuk

memenuhi kepentingan berbagai pihak, baik pihak internal maupun eksternal

perusahaan. Berikut ini penjelasan masing-masing pihak yang berkepentingan

terhadap laporan keuangan menurut Kasmir (2013:19-20).

1. Pemilik, guna melihat perkembangan dan kemajuan perusahaan serta

deviden yang diperolehnya.

2. Manajemen, untuk menilai kinerjanya selama periode tertentu.
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3. Kreditor, untuk menilai kelayakan perusahaan dalam memperoleh pinjaman
dan kemampuan membayar pinjaman.

4. Pemerintah, untuk menilai kepatuhan perusahaan untuk membayar
kewajibannya kepada pemerintah.

5. Investor, untuk menilai prospek usaha tersebut ke depan, apakah mampu
memberikan dividen dan nilai saham seperti yang diinginkan.

Dalam praktiknya, secara umum ada lima macam jenis laporan keuangan
yang bisa disusun, yaitu: Neraca, Laporan Laba Rugi, Laporan Perubahan
Modal, Laporan Arus Kas, dan Laporan Catatan Atas Laporan Keuangan.

1. Neraca
Neraca merupakan salah satu laporan keuangan yang terpenting bagi
perusahaan. Oleh karena itu, setiap perusahaan diharuskan untuk
menyajikan laporan keuangan dalam bentuk neraca. Menurut Kasmir
(2013:30), neraca adalah ringkasan posisi keuangan perusahaan pada
tanggal tertentu yang menunjukkan total aktiva dengan total kewajiban
ditambah total ekuitas pemilik. Menurut Munawir (2013:13), Neraca adalah
laporan yang menyajikan jumlah aset tentang aktiva (assets), hutang
(liabilities) serta modal dari suatu perusahaan pada suatu saat tertentu,
dengan tujuan untuk menunjukkan posisi keuangan suatu perusahaan pada
suatu tanggal tertentu, biasanya pada waktu dimana buku-buku ditutup dan
ditentukan sisanya pada suatu akhir tahun fiskal atau tahun kalender.
Menurut Djarwanto dalam Sunyoto (2013:25) neraca adalah diturunkan dari

istilah balance sheet, statement of financial position, statement of financial
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condition, atau statement of resources and liabilities atau neraca adalah
suatu laporan sistematis tentang aktiva, utang, dan modal sendiri (owners
equity) dari suatu perusahaan pada tanggal tertentu. Biasanya pada saat buku
ditutup yaitu akhir bulan, akhir triwulan, atau akhir tahun. Menurut jusup
neraca disebut juga laporan posisi keuangan yaitu sautu daftar yang
menggambarkan aktiva atau harta kekayaan, kewajiban dan modal yang
dimiliki oleh suatu perusahaan pada suatu saat tertentu. Sedangkan menurut
Mardiasmo neraca adalah “ikhtisar yang memberikan gambaran posisi
keuangan perusahaan pada suatu saat tertentu, yang disusun secara
sistematis”. Posisi keuangan adalah posisi aktiva, utang, dan modal
perusahaan pada saat atau tanggal tertentu, yaitu akhir periode tertentu.
Komponen neraca terdiri dari:

. Aktiva

Aktiva adalah harta atau kekayaan yang dimiliki oleh perusahaan, baik pada
saat tertentu maupun periode tertentu. Aktiva meliputi biaya-biaya yang
tidak dibebankan kepada penghasilan waktu yang lalu dan yang msih akan
memberikan manfaat ekonomis dalam usaha untuk memperoleh penghasilan
dimasa yang akan datang. Klasifikasi aktiva terdiri dari aktiva lancar, aktiva
tidak lancar dan aktiva lainnya (Kasmir, 2013:39). Menurut Sunyoto
(2013:26) Aktiva adalah merupakan bentuk dari penanaman modal
perusahaan. Bentuknya dapat berupa harta kekayaan atau hak atas kekayaan
atau jasa yang dimiliki oleh perusahaan yang bersangkutan. Sedangkan

menurut Munawir (2014:14) Aktiva adalah harta tidak terbatas pada
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kekayaan perusahaan yang berwujud saja tetapi juga termasuk pengeluaran-
pengeluaran yang belum dialokasikan (deffered charges) atau biaya yang
masih harus dialokasikan pada penghasilan yang akan datang, serta aktiva
yang tidak berwujud lainnya (intangible assets) misalnya goodwill, hak
paten, hak menerbitkan dan sebagainya.

. Utang

Munawir (2014:18), menyatakan utang adalah semua kewajiban keuangan
perusahaan kepada pihak lain yang belum terpenuhi, di mana hutang ini
merupakan sumber dana atau modal perusahaan yang berasal dari kreditor.
Menurut Djarwanto dalam (Sunyoto 2013:30) Utang adalah menunjukkan
sumber modal yang berasal dari kreditur. Dalam jangka waktu tertentu
pihak perusahaan wajib membayar kembali atau wajib memenuhi tagihan
yang berasal dari pihak luar tersebut. Menurut Fahmi (2013:160) Utang
merupakan kewajiban yang dimiliki oleh perusahaan yang bersumber dari
dana eksternal baik yang berasal dari sumber pinjaman perbankan, leasing,
penjualan obligasi dan sejenisnya. Sedangkan menurut Harahap dalam
(Fahmi 2013:160) bahwa, “kewajiban (hutang) adalah saldo kredit atau
jumlah yang harus dipindahkan dari saat tutup buku ke periode tahun
berikutnya berdasarkan pencatatan yang sesuai dengan prinsip akuntansi
(saldo kredit bukan akibat saldo negatif aktiva)”. Klasifikasi hutang antara

lain hutang lancar (jangka pendek) dan hutang tidak lancar (jangka

panjang).
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4. Modal
Modal menurut Sunyoto (2013:32) merupakan bagian hak pemilik dalam
perusahaan, yaitu selisin antara aktiva dan utang yang ada. Sedangkan
menurut Munawir (2014:19) modal adalah hak atau bagian yang dimiliki
oleh pemilik perusahaan yang ditunjukkan dalam pos modal (modal saham),
surplus dan laba yang ditahan atau kelebihan nilai aktiva yang dimiliki oleh
perusahaan terhadap seluruh hutang-hutangnya. Komponen modal menurut
Kasmir (2013:44-45) antara lain modal yang disetor, laba yang ditahan, dan
cadangan laba.
5. Laporan Laba Rugi

Laporan laba rugi menurut Kasmir (2013:45) yaitu ringkasan pendapatan
dan biaya perusahaan selama periode tertentu diakhiri dengan laba atau rugi
pada periode tersebut. Laporan laba rugi terdiri dari penghasilan dan biaya
perusahan pada periode tertentu, biasanya untuk satu tahun atau tiap
semester enam bulan atau tiga bulan. Laporan laba rugi menurut Sugiyono
(2013:20) adalah laporan ringkas tentang jenis dan jumlah pendapatan atau
hasil penjualan yang diperoleh perusahaan selama periode tertentu, biaya
selama masa itu dan keuntungan atau kerugian yang diderita selama periode
tersebut (misalnya = satu bulan, per kuartal dan per tahun, dsb). Menurut
Sunyoto (2013:41) laporan laba rugi adalah merupakan ikhtisar yang
disusun secara sistematis berisikan data yang mencakup seluruh pendapatan
atau revenue perusahaan dan seluruh beban perusahaan untuk tahun buku

bersangkutan. Sedangkan menurut Munawir (2013:26) laporan laba rugi
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merupakan suatu laporan sistematis tentang penghasilan, biaya, rugi laba

yang diperoleh oleh suatu perusahaan selam periode tertentu.

2.1.4 Pasar Modal

Pasar modal menurut Jogiyanto (2013:29), merupakan tempat bertemu
antara pembeli dan penjual dengan risiko untung dan rugi. Pasar modal
merupakan sarana perusahaan untuk meningkatkan kebutuhan dana jangka
panjang dengan menjual saham atau mengeluarkan obligasi. Sedangkan
Menurut Widoatmojo (2013:15) ; Pasar modal dapat dikatakan pasar abstrak,
dimana yang diperjualbelikan adalah dana-dana jangka panjang, yaitu dana
yang keterkaitannya dalam investasi lebih dari satu tahun.

Pasar modal menurut Fakhrudin (2013:10) merupakan pasar untuk
berbagai instrumen keuangan jangka panjang yang bisa diperjualbelikan, baik
dalam bentuk utang maupun modal sendiri. Sedangkan Menurut Riyanto
(2016:219) pengertian pasar modal adalah Pasar Modal (Capital Market)
adalah suatu pengertian abstak yang mempertemukan dua kelompok yang
saling berhadapan tetapi berkepentingan saling mengisi yaitu calon pemodal
(investor) disatu pihak dan emiten yang membutuhkan dana jangka panjang
dilain pihak, atau dengan kata lain adalah bertemunya penawaran dan
permintaan dalam jangka menengah atau dana jangka panjang. Dari pengertian
di atas dapat disimpulkan bahwa pasar modal adalah tempat bertemunya

penjual dan pembeli dalam jangka panjang.
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2.1.5 Struktur Modal

Ada beberapa pengertian atau definisi dari struktur modal oleh beberapa
ahli diantaranya adalah Menurut Sawir (2015:10), struktur modal adalah
pendanaan permanen yang terdiri dari utang jangka panjang, saham preferen,
dan modal pemegang saham sendiri. Nilai buku dari modal pemegang saham
terdiri dari saham biasa, modal disetor atau surplus, modal dan akumulasi
ditahan. Struktur modal merupakan bagian dari struktur keuangan.

Struktur modal yang ditargetkan menurut Fahmi (2013:5), adalah bauran
atau perpaduan dari utang, saham preferen, saham biasa yang dikehendaki
perusahaan dalam struktur modalnya. Struktur modal yang optimal adalah
gabungan ekuitas yang memaksimumkan harga saham perusahaan. Struktur
modal adalah hasil atau akibat dari keputusan pendanaan yang intinya memilih
apakah menggunakan utang atau ekuitas untuk mendanai operasi perusahaan.

2.1.6 Modal Kerja

Istilah modal kerja mempunyai banyak pengertian dalam bahasa asing,
modal kerja dikenal dengan istilah working capital atau istilah lainnya adalah
liquid capital atau current capital. Modal kerja merupakan salah satu bagian
dari assets yang ada dalam perusahaan atau koperasi (Husnan, 2004:76).
Perusahaan membutuhkan modal dalam menjalankan aktifitasnya. Modal
merupakan faktor yang sangat penting dalam perusahaan. Perusahaan memiliki

kebutuhan modal yang berbeda-beda tergantung jenis usaha yang dijalankan.
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Modal kerja menurut Riyanto (2016:57) adalah dana yang diperlukan
untuk memenuhi kebutuhan operasional perusahaan sehari-hari. Konsep dalam
modal kerja ada 3, yaitu :

1. Konsep kuantitatif
Menggambarkan keseluruhan (jumlah) dari aktiva lancar, dimana aktiva
lancar ini sekali berputar dan dapat kembali ke bentuk semula dalam jangka
waktu pendek. Konsep ini disebut modal kerja bruto/Gross working capital.

2. Konsep kualitatif
Konsep ini hanya melihat pada kuantitas aktiva lancar saja, maka pada
konsep ini akan mencakup pula unsur-unsur kewajiban yang segera harus
dibayar. Dengan kata lain modal kerja menurut konsep ini adalah selisih
antara aktiva lancar dan passiva lancar. Jadi berdasarkan konsep ini modal
kerja bisa surplus atau defisit. Modal kerja surplus apabila jumlah current
asset lebih besar dari current liabilities dan defisit bila terjadi sebaliknya.
Modal kerja menurut konsep ini sering disebut modal kerja netto (Net
Working Capital).

3. Konsep Fungsional
Menitik beratkan pada fungsi dari pada dana dalam menghasilkan
pendapatan income dari usaha pokok perusahaan. Menghasilkan
pendapatan pada periode akuntasi (current income) dan periode masa depan
(future income). Modal kerja dalam suatu usaha tidaklah harus dalam
jumlah yang besar, jumlah modal kerja disesuaikan dengan ukuran dan

kebutuhan untuk dapat menjalankan usaha tersebut. Bagi usaha rumahan
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atau berskala kecil modal kerja yang digunakan pastinya tidak sebesar

perusahaan BUMN (Badan Usaha Milik Negara) karena kebutuhan

pengolaannya juga berbeda. Hal yang terpenting dalam modal kerja adalah
pengelolaan dan seberapa cepat modal berputar. Semakin cepat modal
berputar, maka kontinuitas suatu usaha lebih terjamin.

Fungsi modal kerja yang cukup menguntungkan perusahaan, disamping

memungkinkan bagi perusahaan untuk beroperasi secara ekonomis atau

efisien dan perusahaan tidak mengalami kesulitan keuangan juga akan
memberikan beberapa keuntungan (Munawir,2014 :16) yaitu :

a. Melindungi perusahaan terhadap krisis modal kerja karena turunnya
nilai dari aktiva lancar.

b. Modal kerja yang cukup memungkinkan perusahaan untuk membayar
semua kewajiban-kewajiban tepat pada waktunya.

c. Modal kerja yang cukup memungkinkan perusahaan untuk memelihara
“Credit standing” perusahaan yaitu penilaian pihak ketiga, misalnya
bank dan para kreditor akan kelayakan perusahaan untuk menghadapi
situasi darurat seperti dalam hal terjadi : pemogokan, banjir dan
kebakaran. Memungkinkan perusahaan untuk memberikan syarat kredit
kepada para pembeli. Kadang-kadang perusahaan harus memberikan
kepada para pembelinya syarat kredit yang lebih lunak dalam usaha
membantu para pembeli yang baik untuk membiayai perusahaannya.
Fungsi utama modal kerja sebenarnya adalah menopang kegiatan

produksi dan penjualan serta menutup dana atau pengeluaran tetap yang
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tidak berhubungan langsung dengan produksi dan penjualan (Harahap,
2013:67). Menopang kegiatan produksi maksudnya adalah dengan modal
kerja yang cukup, setiap kegiatan yang berhubungan dengan produksi
seperti: ketersediaan dan kelencaran bahan baku, biaya gaji pegawali,
kelancaran operasional pabrik, dan lain-lain bisa terjamin dan mampu
dibiayai dengan modal kerja yang ada. Selanjutnya akan berdampak positif
terhadap laba (profitabilitas) perusahaan.

Faktor-faktor yang mempengaruhi besarnya jumlah modal kerja
sebagai berikut :
a. Penggunaan Modal Kerja

Penggunaan modal kerja akan menyebabkan perubahan bentuk maupun
penurunan jumlah aktiva lancar yang dimiliki oleh perusahaan, tetapi
penggunaan aktiva lancar tidak selalu diikuti dengan berubahnya atau
turunnya jumlah modal kerja yang dimiliki perusahaan. Penggunaan-
penggunaan aktiva lancar yang mengakibatkan turunnya modal kerja
adalah sebagai berikut :

i. Pembayaran biaya perusahaan. Hal ini dapat ditentukan dengan
menganalisa laporan perhitungan rugi laba perusahaan.

ii. Kerugian-kerugian yang diderita oleh perusahaan karena adanya
penjualan surat berharga atau efek maupun kerugian insidentil
lainnya.

iii. Adanya pembentukan dana atau pemisahan aktiva lancar untuk tujuan

tujuan tertentu dalam jangka panjang.
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iv. Adanya penambahan atau pembelian aktiva tetap, investasi jangka
panjang, atau aktiva tidak lancar lainnya yang mengakibatkan
berkurangnya aktiva lancar sehingga mengurangi modal kerja.

v. Pembayaran utang-utang jangka panjang.

vi. Pengambilan uang atau barang dagangan oleh pemilik perusahaan

untuk kepentingan pribadinya.
b. Faktor yang Menentukan Jumlah Modal Kerja
Besar kecilnya jumlah modal kerja pada setiap perusahaan berbeda-beda
dari waktu ke waktu. Dalam menentukan jumlah modal kerja yang
dianggap cukup bagi suatu perusahaan bukanlah persoalan yang mudah.
Faktor-faktor yang mempengaruhi modal kerja menurut Munawir
(2014:17-119) adalah sebagai berikut :

1. Sifat atau type dari perusahaan
Modal kerja dari suatu perusahaan jasa relative akan lebih rendah bila
dibandingkan dengan kebutuhan modal kerja perusahaan industri karena
untuk perusahaan jasa tidak memerlukan investasi yang besar dalam kas,
piutang maupun persediaan.

2. Waktu yang dibutuhkan untuk memproduksi atau memperoleh barang
yang akan dijual hingga harga persatuan dari barang tersebut. Kebutuhan
modal kerja suatu perusahaan berhubungan langsung dengan waktu yang
dibutuhkan untuk memperoleh barang yang akan dijual maupun bahan
dasar yang akan diprodusir sampai barang tersebut dijual. Makin panjang

waktu yang dibutuhkan untuk memprodusir atau untuk memperoleh
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barang tersebut makin besar pula modal kerja yang dibutuhkan. Disamping
itu harga pokok persatuan barang jasa akan mempengaruhi besar kecilnya
modal kerja yang dibutuhkan, semakin besar harga pokok persatuan
barang yang dijual akan semakin besar pula kebutuhan akan modal kerja.
Syarat pembayaran bahan atau barang dagangan

Syarat pembelian barang dagangan atau bahan dasar yang digunakan untuk
memproduksi barang yang sangat mempengaruhi jumlah modal kerja yang
dibutuhkan oleh perusahaan yang bersangkutan. Jika syarat kredit yang
diterima pada waktu pembelian menguntungkan, makin sedikit uang kas
yang harus diinvestasikan dalam persediaan bahan ataupun barang
dagangan, sebaliknya bila pembayaran atas bahan atau barang yang dibeli
tersebut harus dilakukan dalam jangka waktu yang pendek maka uang kas
yang diperlukan untuk membiayai persediaan semakin besar pula.

Syarat Penjualan

Semakin lunak kredit yang diberikan oleh perusahaan kepada para pembeli
akan mengakibatkan semakin besarnya jumlah modal kerja yang harus
diinvestasikan dalam sektor pihutang. Untuk mempermudah dan
memperkecil jumlah modal kerja yang harus diinvestasikan dalam
pihutang dan untuk memperkecil resiko adanya piutang yang tak dapat
ditagih, sebaliknya perusahaan memberikan potongan tunai kepada para
pembeli, karena dengan demikian para pembeli akan tertarik untuk segera

membayar hutangnya dalam periode diskonto tersebut.
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6. Tingkat Perputaran Persediaan

Tingkat perputaran persediaan (inventory turn over), menunjukkan berapa
kali persediaan tersebut diganti dalam arti dibeli dan dijual kembali.
Semakin tinggi tingkat perputaran persediaan tersebut maka jumlah modal
kerja yang dibutuhkan (terutama yang harus diinvestasikan dalam
persediaan) semakin rendah. Untuk dapat mencapai tingkat perputaran
yang tinggi, maka harus diadakan perencanaan dan pengawasan secara
teratur dan efisien. Semakin cepat atau semakin tinggi tingkat perputaran
akan memperkecil resiko terhadap kerugian yang disebabkan karena
penurunan harga atau karena perubahan selera konsumen, disamping itu
akan menghemat ongkos penyimpanan dan pemeliharaan terhadap

persediaan tersebut.

2.1.7 Inflasi

Inflasi menurut Tandelilin  (2013:324) merupakan kecenderungan
terjadinya peningkatan harga produk-produk keseluruhan terjadi penurunan daya
beli uang. Inflasi merupakan faktor fundamental makro dari indikator makro
ekonomi yang menggambarkan kondisi ekonomi yang kurang sehat, karena
harga-harga barang secara umum meningkat sehingga melemahkan daya beli
masyarakat. Inflasi di hitung menggunakan pendekatan indeks harga konsumen
(IHK). IHK merupakan indikator yang digunakan oleh pemerintah untuk
mengukur inflasi di Indonesia. Inflasi yang tinggi mengurangi tingkat

pendapatan riil yang diperoleh investor dari investasi.
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Pendapat Sukirno (2013:124) inflasi dapat disebabkan oleh dua hal, yaitu
tarikan permintaan (kelebihan likuiditas/uang/alat tukar) dan yang kedua adalah
desakan (tekanan) produksi dan distribusi atau kurangnya produksi (product or
service) dan atau juga termasuk kurangnya distribusi). Secara sederhana inflasi
diartikan sebagai meningkatnya harga-harga secara umum dan terus menerus.
Kenaikan harga dari satu atau dua barang saja tidak dapat disebut inflasi kecuali
bila kenaikan itu meluas (atau mengakibatkan kenaikan harga) pada harga
lainnya (Putong, 2013:147). Ketika inflasi tinggi maka akan menyebabkan daya
beli masyarakat menurun dan menaikkan tingkat suku bunga. Tingginya tingkat
suku bunga akan mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan.

Inflasi menurut Widiatmojo (2013:110) adalah naiknya harga-harga
komoditi secara umum yang disebabkan oleh tidak sinkronnya antara program
pengadaan komoditi (produksi, penentuan harga, pencetakan uang, dan
sebagainya) dengan tingkat pendapatan yang dimiliki oleh masyarakat. Secara
teori inflasi berpengaruh terhadap dunia perbankan sebagai salah satu institusi
keuangan. Sebagai lembaga yang fungsi utamanya sebagai mediasi, bank sangat
rentan dengan resiko inflasi terkait dengan mobilitas dananya.

Secara umum inflasi berarti kenaikan tingkat harga secara umum dari
barang atau komoditas dan jasa selama suatu periode waktu tertentu. Inflasi
dapat dianggap sebagai fenomena moneter karena terjadinya penurunan nilai
unit penghitungan moneter terhadap suatu komoditas. Definisi inflasi oleh para
ekonomi modern adalah kenaikan yang menyeluruh dari jumlah uang yang harus

dibayarkan (nilai unit penghitungan moneter) terhadap barang-barang atau
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komoditas dan jasa. Sebaliknya, jika yang terjadi adalah penurunan nilai unit
penghitungan moneter terhadap barang-barang atau komoditas dan jasa
didefinisikan sebagai deflasi (Karim, 2015:135).

Pada dasarnya, terjadinya inflasi bukanlah masalah yang terlalu berarti
apabila keadaan tersebut diiringi oleh tersedianya komoditi yang diperlukan
secara cukup dan diimbangi dengan naiknya tingkat pendapatan yang lebih besar
dari tingkat inflasi tersebut. Akan tetapi, manakala biaya produksi untuk
menghasilkan komoditi semakin tinggi untuk menjadikan harga jualnya relatif
tinggi sementara di sisi lain tingkat pendapatan masyarakat relatif tetap, maka
barulah inflasi ini menjadi sesuatu yang menakutkan. Bila kondisi tersebut
terjadi maka daya beli masyarakat akan menurun, sehingga mereka tidak
memiliki keinginan untuk menginvestasikan dana mereka. Mereka lebih memilih
membelanjakan dana mereka untuk mencukupi kebutuhannya.

2.1.8 Tingkat Suku Bunga

Pendapat Tandelilin  (2014:48) perubahan suku bunga bisa
mempengaruhi variabilitas return suatu investasi. Perubahan suku bunga akan
mempengaruhi harga saham secara terbalik, cateris paribus. Menurut Halim
(2014:75) Risiko Suku Bunga adalah risiko yang timbul akibat tingkat bunga
yang berlaku di pasar. Sedangkan menurut Fahmi (2014:157), naik turunnya
suku bunga perbankan baik deposito, tabungan dan pinjaman akan
mempengaruhi keputusan publik dalam menetapkan keputusannya, yaitu jika
suku bunga bank mengalami kenaikan maka publik akan menyimpan dananya di

bank seperti dalam bentuk deposito. Namun jika suku bunga bank terjadi
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penurunan maka publik akan mempergunakan dana tersebut untuk membeli
saham.

Jika suku bunga naik maka harga investasi yang terkait dengan suku
bunga, misalnya suku bunga Sertifikat bank Indonesia (SBI) akan naik ini dapat
menarik minat investor saham untuk memindahkan dana ke Sertifikat. Bank
Indonesia, sehingga banyak yang akan menjual saham dan harga saham akan
turun oleh karena itu perubahan suku bunga akan mempengaruhi variabelitas
return suatu investasi. Tingkat Suku Bunga dapat diperoleh melalui data Bl Rate
yang ada di BI.

2.1.9 Perputaran Modal Kerja

Keefektifan penggunaan modal kerja dapat diukur atau dinilai dengan
rasio perputaran modal kerja (working capital turnover). Menurut Riyanto
(2016:78) bahwa perputaran modal kerja adalah rasio yang menunjukkan
hubungan antara modal kerja dengan penjualan dan banyaknya penjualan yang
dapat diperoleh perusahaan untuk tiap rupiah modal kerja. Perputaran modal
kerja yang rendah menunjukkan adanya kelebihan modal kerja yang mungkin
disebabkan rendahnya perputaran persediaan, piutang, atau saldo kas yang
terlalu besar.

Pendapat Jumingan (2014: 132) untuk menguji efisensi penggunaan
modal Kkerja, penganalisis dapat menggunakan perputaran modal kerja (working
capital turnover), yakni rasio antara penjualan dengan modal kerja. Perputaran
modal kerja ini menunjukkan jumlah rupiah penjulan neto yang diperoleh bagi

setiap rupiah modal Kkerja. Jadi dapat dijelaskan perputaran modal Kkerja
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menunjukkan hubungan antara penjulan neto dengan modal Kkerja yang
digunakan untuk menilai keefektifan modal kerja suatu perusahaan dalam
menghasilkan penerimaan atau penjualan. Perputaran modal kerja dapat
dirumuskan sebagai berikut : (Kasmir, 2010: 141)

Penjualan Bersih

Perputaran modal kerja =
Modal Kerja Bersih

Semakin tinggi perputaran modal kerja maka tingkat penggunaan modal
kerja semakin efektif dan efisien. Hasil akhir dari penghitungan dapat
diintepretasikan bahwa setiap Rp 1 modal kerja dapat menghasilkan hasil
hitungan (penjualan/modal kerja rata-rata) penjualan netto (Martono, 2014:80)
2.1.10 Perputaran Persediaan
Fahmi (2014:162) menyatakan bahwa: “Rasio perputaran persediaan” ini
melihat sejauh mana tingkat perputaran persediaan yang dimiliki oleh suatu
perusahaan”. Perputaran persediaan dalam perusahaan menunjukkan kinerja
perusahaan dalam aktivitas operasionalnya. Semakin tinggi tingkat perputaran
persediaan, kemungkinan semakin besar perusahaan akan memperoleh
keuntungan. Begitu pula sebaliknya, jika tingkat perputaran persediannya rendah
maka kemungkinan semakin kecil perusahaan akan memperoleh keuntungan
Menurut (Putra, 2009: 67).
Kasmir (2015:114) menyatakan bahwa: “perputaran persediaan
(inventory turnover), merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur berapa
kali dana yang ditanam dalam sediaan (inventory) ini berputar dalam suatu

periode”. Sujaweni (2017:63) menyatakan bahwa : “Kemampuan dana yang
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tertanam dalam inventory berputar dalam suatu periode tertentu, atau likuiditas
dari inventory dan terdensi untuk adanya “overstock”.

Dalam pengertian diatas dapat disimpulkan bahwa perputaran persediaan
(inventory turnover) adalah rasio untuk mengukur dana yang berputar dalam
suatu periode tertentu. Menurut Fahmi (2014:162) rumus untuk menghitung
perputaran persediaan adalah sebagai berikut :

Perputaran Persediaan = Harga pokok penjualan
Rata-rata Persediaan

2.1.11 Harga Saham

Harga Saham menurut Azis (2015:80) didefinisikan sebagai berikut:
“Harga pada pasar ril, dan merupakan harga yang paling mudah ditentukan
karena merupakan harga dari suatu saham pada pasar yang sedang berlangsung
atau jika pasar ditutup, maka harga pasar adalah harga penutupannya”.

Darmadji & Fakhrudin (2014:102) mendefinisikan harga saham sebagai
berikut : “Harga yang terjadi dibursa pada waktu tertentu. Harga saham bias
berubah naik atau pun turun dalam hitungan waktu yang begitu cepat. la dapat
berubah dalam hitungan menit bahkan dapat berubah dalam hitungan detik. Hal
tersebut dimungkinkan karena tergantung dengan permintaan dan penawaran
antara pembeli saham dengan penjual saham”.

Sedangkan menurut Jogiyanto (2014 : 143) mendefinisikan harga saham
sebagai berikut: “Harga saham merupakan harga yang terjadi di pasar bursa pada
saat tertentu dan harga saham tersebut ditentukan oleh pelaku pasar. Tinggi
rendahnya harga saham ini ditentukan oleh permintaan dan penawaran saham

tersebut di pasar modal”.
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Berdasarkan pengertian-pengertian di atas, dapat disimpulkan bahwa
harga saham merupakan harga dari suatu saham yang ditentukan pada saat pasar
saham sedang berlangsung dengan berdasarkan kepada permintaan dan
penawaran pada saham yang dimaksud.

Indikator harga saham dapat dinilai dari nilai Harga saham, beberapa
nilai harga saham menurut Azis, dkk (2015:85) ada beberapa nilai yang
berhubungan dengan harga saham yaitu:

1. Nilai buku (Book Value) adalah nilai saham menurut pembukuan
perusahaan emiten. Nilai buku perlembar saham adalah aktiva bersih yang
dimiliki oleh pemegang saham dengan memiliki sat lembar saham.

2. Nilai Pasar (Market Value) adalah harga saham yang terjadi dipasar bursa
pada saat yang ditentukan oleh permintaan dan penawaran harga saham
pelaku pasar.

3. Nilai intrinsik (Instrinsic Value) adalah sebenarnya/seharusnya dari suatu
saham. Nilai instrinsik suatu asset adalah penjumlahan nilai sekarang dari
cash flow yang dihasilkan oleh asset yang bersangkutan.

2.1.12 Hubungan Antar Variabel

1. Pengaruh Inflasi Terhadap Harga saham
Inflasi merupakan kenaikan harga secara umum, atau Inflasi dapat
dikatakan sebagai penurunan daya beli uang. Makin tinggi kenaikan harga
makin turun nilai uang (Sukirno,2013:14). Sehingga menurunnya daya beli
atas barang dan jasa akan mengakibatkan penurunan penjualan atau
pendapatan dari perusahaan sehingga secara langsung juga dapat

menurunkan laba dari perusahaan. Berdasarkan penelitan terdahulu yang
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telah dilakukan oleh: Herdiyana (2021), bahwa inflasi mempengaruhi
perolehan Harga saham dari perusahaan dan mempunyai hubungan yang
negatif, dimana peningkatan inflasi dapat mengakibatkan penurunan harga
saham suatu perusahaan.
2. Pengaruh Tingkat Suku Bunga Terhadap Harga Saham
Suku bunga merupakan harga dari penggunaan uang untuk jangka
waktu tertentu atau harga dari penggunaan uang yang dipergunakan pada saat
ini dan akan dikembalikan pada saat mendatang (Dendawijaya,2013:102).
Dimana tingkat suku bunga ditentukan oleh permintaan dan penawaran uang,
apabila permintaan lebih besar dari penawaran maka uang akan menjadi
langka dan tingkat bunga akan bergerak naik (Karim,2018:12). Suku bunga
ini juga mempengaruhi daya beli masyarakat atas barang dan jasa. Dengan
demikian suku bunga juga mempengaruhi laba perusahaan dan juga dapat
mempengaruhi harga yang didapat. Panjaitan (2021) berpendapat bahwa suku
bunga berpengaruh negatif terhadap harga saham dan mempunyai hubungan
yang negatif. Apabila nilai tingkat suku bunga tinggi maka harga saham akan
semakin rendah karena para investor akan lebih memilih untuk menyimpan
uang nya di bank karena akan mendapatkan bunga yang tinggi.
3. Pengaruh Perputaran Modal Kerja Terhadap Harga Saham
Dalam pendirian perusahaan, modal kerja merupakan unsur yang paling
utama untuk kegiatan usaha. Perputaran modal kerja digunakan untuk
operasional perusahaan dalam rangka untuk menghasilkan laba. Laba

merupakan selisih lebih pendapatan dikurangi biaya-biaya yang dikurangi
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biaya-biaya yang dikeluarkan untuk memperoleh pendapatan tersebut.
Keberhasilan suatu perusahaan dapat dilihat dari tingkat laba yang diperoleh
perusahaan. Faktor yang menentukan untuk memperoleh laba yang optimal,
yaitu tersedianya dana atau modal kerja yang berfungsi untuk membiayai
kegiatan perusahaan. Menurut Munawir (2014:109) sehingga dapat
meningkatkan value perusahaan dan secara langsung dapat meningkatkan
harga saham pada perusahaan. Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh
Hamdi (2020) berpendapat bahwa perputaran modal kerja berpengaruh atas
kenaikan harga saham dan mempunyai hubungan yang positif. Maka dari itu
setiap perusahaan seharusnya memprediksi perputaran modal kerja yang
akan di targetkan pada setiap periodenya dengan penuh pertimbangan
sehingga pencapaian harga saham perusahaan menjadi maksimal.
4. Pengaruh Perputaran Persediaan Terhadap Harga Saham

Pengaruh perputaran persediaan adalah pekerjaan yang paling berat dan
rumit, yang dimana jika ada suatu kesalahan baik kecil ataupun besar maka,
akan berdampak pada keseluruhan. Semakin tinggi tingkat perputaran
persediaan atau semakin cepat perputaran persediaan berarti semakin pendek
tingkat dana dalam persediaan. Hal ini menjelaskan bahwa perputaran
persediaan mempengaruhi kegiatan dalam penentuan harga saham
perusahaan. Hal berbeda dikemukakan oleh Jatisuryaputra (2020) yang
menjelaskan tentang perputaran persediaan tidak berpengaruh terhadap harga

saham.
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2.1.13 Penelitian terdahulu

Penelitian terdahulu merupakan hasil pendapat-pendapat dari peneliti

yang telah dipublikasikan, dimana penelitian terdahulu dapat merupakan

referensi-referensi yang dapat dijadikan dasar berpijak secara kualitatif pada

penelitian ini antara lain.

Tabel 2.1

Penelitian Terdahulu

No Peneliti

Judul

Hasil Penelitian

1. | Anna Wulandari,
Meli Andriani (Jurnal
Manejemen
Kewirausahaan Vol.
13 No. 2, 2016)

Pengaruh Inflasi Dan
Suku Bunga Terhadap

Harga Saham
Perusahaan Sektor
Properti & Real Estate
Di Bursa Efek
Indonesia

Hasil penelitian inflasi dan
suku bungan secara simultan
berpengaruh  positif  dan
signifikan terhadap harga
saham, secara parsial inflasi
dan suku bunga berpengaruh
negatif ~ dan  signifikan
terhadap harga saham

2. | Rachmawati (Jurnal
Media Akuntansi
Vol. 1 No. 1, 2018)

Pengaruh Inflasi dan
Suku Bunga Terhadap
Harga Saham Pada
Perusahaan Perbankan
Yang Terdaftar Di
LQ45 Bursa Efek
Indonesia

Hasil penelitian inflasi dan
suku bunga secara simultan
berpengaruh  positif  dan
signifikan terhadap harga
saham, secara parsial inflasi
dan suku bunga berpengaruh
negatif  dan signifikan
terhadap harga saham

3. | Dea Lirista Pengaruh Inflasi Dan Hasil penelitian
Anggraeni, Titing Suku Bunga Terhadap menunjukkan bahwa inflasi
Suharti, Diah Harga Saham Pada dan suku bunga secara
Yudhawat (Jurnal Perusahaan Sektor bersama-sama (simultan)
IImu Manajemen Perbankan ataupun secara parsial
Vol. 2 No. 3, 2019) menunjukkan bahwa tidak

berpengaruh signifikan
terhadap harga saham
Ali Hamdi Pengaruh Perputaran | Hasil penelitian perputaran

4. | (Journal of Modal dan Likuiditas | modal dan likuiditas secara

Manajemen and Terhadap  Profitabilitas | simultan berpengaruh positif

Bisiness, Vol 3 No 1,
2020)

dan Harga Saham

dan  signifikan  terhadap
Harga Saham, secara parsial
perputaran modal
berpengaruh secara positif
dan signifikan terhadap harga
saham
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yang terdaftar di bursa
efek Indonesia

No Peneliti Judul Hasil Penelitian
Ridwan Maronrong Pengaruh Inflasi, suku | Hasil penelitian menujukan
5. | dan Kholik Nugroho | bunga dan Kurs | bahwa inflasi dan suku bunga
(Jurnal STEI Terhadap Harga Saham | tidak berpengaruh positif dan
Ekonomi, Vol 26 No | studi kasus pada | tidak signifikan terhadap
2 2020) perusahaan otomotif | harga saham, kurs

berpengaruh positif dan
signifikan terhadap harga
saham

Richwell Pengaruh perputaran | Hasil penelitian inflasi dan
6. | Jatisuryaputra persediaan, Inflasi dan | perputaran persediaan tidak
(Jurnal llmu dan Suku Bunga Terhadap | berpengaruh negatif dan
Riset manajemen: Harga  Saham  Pada | tidak signifikan terhadap
Vol 6, No 7 Industri Barang | harga saham sedangkan suku
Desember 2020) Konsumsi  Yang Go | bunga berpengaruh
Public di BEI
Farida Cahya Alya Pengaruh Perputaran | Hasil penelitian perputaran
7. | (Skripsi Sekolah Modal dan perputaran | modal dan perputaran kas
Tinggi lImu Ekonomi | kas terhadap Harga | secara simultan berpengaruh
Yayasan Keluarga Saham pada perusahaan | positif dan signifikan
Pahlawan Negara pertambangan yang | terhadap Harga Saham,
Yogyakarta, 2020 ) terdaftar di bursa efek | secara parsial perputaran
Indonesia modal berpengaruh secara
positif dan signifikan
terhadap harga saham
Herdiyana Analisis pengaruh inflasi | Hasil penelitian inflasi dan
8. | (Jurnal lImiah | dan suku bunga | suku bunga memiliki
manajemen , Vol 3 | Pengaruh dan Factor- | pengaruh negatif dan
No 1, 2021 Faktor Fundamental | signifikan  terhadap harga
Pada Industri | saham
Telekomunikasi di
Indonesia
Xaverius Panjaitan Pengaruh inflasi Bi Rate | Kesimpulan Suku bunga
9. | (Skripsi Univ M.H dan  Kurs  Terhadap | berpengaruh negatif dan
Thamrin 2021) Harga Saham Perusahaan | signifikan terhadap harga
Teknologi saham
Deviyanti Deviyanti, | Pengaruh Working Uji pengaruh parsial (uji t)
10. | Heni Safitri (Jurnal | Capital Turnover, menunjukkan bahwa
Produktivitas, Vol. 8 | Receivable Turnover, variabel Working Capital
No. 1, 2021) Dan Inventory Turnover berpengaruh
Turnover  Terhadap signifikan terhadap harga

Harga Saham Pada
Perusahaan Sektor
Pertambangan Di BEI

saham, sedangkan Receivable
Turnover, dan Inventory
Turnover tidak berpengaruh
signifikan terhadap Harga
Saham.
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2.1.14 Kerangka Pemikiran
Dari penjelasan diatas mengenai pengaruh inflasi, tingkat suku bunga,
perputaran modal kerja dan perputaran persediaan terhadap harga saham, maka
apa yang diteliti dan dituangkan dalam sebuah bagan yang menjadi alur

pemikiran penelitian. Kerangka pikir dari penelitian ini adalah sebagai berikut:

Inflasi (X1) ~

Tingkat Suku

Bunga (X2)
\ J Harga Saham ]

(Y)

Perputaran Modal
Kerja (X3) |
J

Perputaran
Persediaan (X4) |

Gambar 2.1
Bagan Kerangka Pemikiran

2.1.15 Hipotesis
Hipotesis merupakan praduga sementara yang harus dicantumkan pada
penelitian (Sugiyono,2013:45). Maka penulis dapat merumuskan hipotesis :
1. Diduga Inflasi, Tingkat Suku Bunga, Perputaran Modal Kerja dan
Perputaran Persediaan secara simultan berpengaruh signifikan terhadap

Harga saham.
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2. Diduga Inflasi, Tingkat Suku Bunga, Perputaran Modal Kerja dan
Perputaran Persediaan secara parsial berpengaruh signifikan terhadap Harga
saham.

2.2 Metode Penelitian
2.2.1 Jenis dan Sumber Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder.
Data sekunder adalah data yang dikumpulkan oleh lembaga pengumpul data dan
dipublikasikan kepada masyarakat pengguna data (Sugiyono 2013:65). Dalam
hal ini data penelitian yang tersedia di Bursa Efek Indonesia pada Industri
Farmasi Sumber data yang diperoleh dalam penelitian ini adalah data yang
diambil berupa laporan keuangan perusahaan dalam Industri Farmasi.
2.2.2 Metode Pengumpulan Data
Menurut Nazir (2013:111) dalam bukunya yang berjudul “Metode
Penelitian” Mengemukakan bahwa yang dimaksud dengan: “Studi kepustakaan
adalah teknik pengumpulan data dengan mengadakan studi penelaahan terhadap
buku-buku, literature-literatur, catatan-catatan, dan laporan-laporan yang ada
hubungannya dengan masalah yang dipecahkan”.

Selanjutnya menurut Nazir (2013:112) studi kepustakaan merupakan
langkah yang penting dimana setelah seorang peneliti menetapkan topik
penelitian, langkah selanjutnya adalah melakukan kajian yang berkaitan dengan
teori yang berkaitan dengan topik penelitian. Dalam mencari teori, peneliti akan
mengumpulkan informasi  sebanyak-banyaknya dari kepustakaan yang
berhubungan. Sumber-sumber kepustakaan dapat diperoleh dari: buku, jurnal,

majalah, hasil-hasil penelitian, dan sumber-sumber lainnya yang sesuai.
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Bila kita memperoleh kepustakaan yang relevan, maka segera untuk disusun

secara teratur untuk dipergunakan dalam penelitian. Penelitian ini menggunakan

metode library reseach dalam mencari teori, peneliti mengumpulkan informasi

dari kepustakaan yang berhubungan. Sumber-sumber kepustakaan yang diperoleh:

buku, jurnal, hasil-hasil penelitian, internet, dan sumber-sumber lainya yang

sesuai.

2.2.3 Populasi dan Sampel

1. Populasi
Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas: objek/subjek
yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh
peneliti  untuk  dipelajari  dan  kemudian  ditarik  kesimpulan
(Sugiyono,2013:80). Populasi penelitian adalah keseluruhan objek penelitian
yang akan diteliti pada penelitian ini. Dalam penelitian ini yang dijadikan
populasi adalah seluruh perusahaan yang tergabung dalam industri farmasi
selama 2017-2020 yang terdiri dari 10 (sepuluh) emiten yang terlihat pada

tabel 2.2 sebagai berikut :

Tabel 2.2

Populasi Emiten Industri Farmasi
No Kode Emiten Emiten
1 KLBF PT Kalbe Farma Thk.
2 INAF PT Indofarma (Persero), Thk
3 KAEF PT Kimia Farma (Persero) Thk
4 DVLA PT Darya-Varia Laboratoria Tbk.
5 MERK PT Merck Thk.
6 PEHA PT Phapros Tbk.
7 PYFA PT Pyridam Farma Tbk.
8 SCPI PT Merck Sharp Dohme Pharma,Thk.
9 SIDO PT Industri dan Farmasi Sido Muncul, Tbk.
10 TSPC PT Tempo Scan Pacific, Thk

Sumber : Bursa Efek Indonesia, 2021
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2. Sampel

Sampel merupakan bagian atau wakil populasi

yang memiliki

karakteristik yang sama dengan populasinya (Sugiyono, 2013:82). Metode

yang digunakan adalah porpusive sampling yakni: Pengambilan sampel

dalam penelitian ini menggunakan teknik pengambilan sampel dengan

kriteria tertentu. Hanya elemen populasi yang mempunyai Kkriteria tertentu

dari peneliti saja yang bisa dijadikan sampel dalam penelitian. Kriteria

pengambilan sampel yang ditetapkan oleh peneliti pada tabel berikut :

Tabel 2.3
Kriteria Sampel
No Keterangan Jumlah
1 Perusahaan Sektor farmasi yang terdaftar Bursa Efek 10
Indonesia (BEI) Periode 2016-2020
2 Perusahaan Sektor farmasi yang memilik data laporan 10
keuangan yang lengkap selama 5 (lima) tahun.
3 Perusahaan yang baru listing (PT Merck Sharp Dohme 1
Pharma, Thk.)
4 | Sampel 9

Berdasarkan kriteria pengambilan sampel tersebut, akhirnya diperoleh

9 (sembilan) emiten pada industri farmasi selama 2017-2020 sebagai

sampel penelitian ini, sebagai berikut :

Tabel 2.4

Sample Penelitian
No Kode Emiten Emiten
1 KLBF PT Kalbe Farma Tbk.
2 KAEF PT Kimia Farma (Persero) Thk
3 DVLA PT Darya-Varia Laboratoria Tbk.
4 MERK PT Merck Thk.
5 PYFA PT Pyridam Farma Tbk.
6 TSPC PT Tempo Scan Pacific, Thk
7 INAF PT Indofarma (Persero), Thk
8 SIDO PT Industri dan Farmasi Sido Muncul, Tbk.
9 PEHA PT Phapros Thk.
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2.2.4 Metode Analisis Data
Pada penelitian ini, metode yang digunakan adalah metode deskriptif
kuantitatif, yakni metode yang berfungsi untuk mendeskripsikan atau memberi
gambaran terhadap objek yang diteliti melalui data atau sampel yang telah
ditetapkan sebagaimana adanya (Sugiyono 2013:63)
2.2.5 Alat Analisis
Alat analisis yang di gunakan dalam penelitian ini adalah pengujian
regresi, menggunakan model time series dan cross section dengan bantuan
aplikasi SPSS 25, dimana dalam melakukan pengolahan data untuk melihat
apakah data tersebut layak atau tidak sehingga data yang di peroleh layak untuk
di lakukan uji regresi dimana dalam pengujian regresi mengunakan model
kombinasi data time series dan cross section.
2.2.6 Analisis Regresi Linear Berganda
Dalam penelitian ini dilakukan data yang digunakan adalah data panel.
Menurut Suliyanto (2015:115) data panel merupakan data gabungan antara data
cross section dan data time series, dimana unit cross section yang sama diukur
pada waktu yang berbeda. Setelah penentusn data, maka data yang diperoleh
akan dianalisis dengan menggunakan alat analisis regresi linear berganda yaitu
untuk mengetahui pengaruh inflasi, tingkat suku bunga, perputaran modal kerja
dan perputaran persediaan terhadap harga saham digunakan analisis regresi

berganda dengan rumus sebagai berikut :
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Yit = o+ B1 Xaie+ B2 Xoit + B3 Xait +PaXsir +€

Keterangan :

Yit = Harga saham

Xiit = Tingkat Inflasi

Xait = Tingkat Suku Bunga
Xsit = Perputaran Modal Kerja
Xait = Perputaran Persediaan
o = Konstanta

B = Koefisien Regresi

e = error

Sehubungan dengan perbedaan satuan antara variabel independen dengan
variabel dependen. Maka data tersebut harus ditransformasikan dalam bentuk
persamaan lain sebelum diolah dengan memakai software SPSS 25, yakni
sebagai berikut :

LogYit = o+ B1LogXiit+ B2 LogXait + B3 L0gXsic + B4 LOgXsir + €

2.2.7 Uji Asumsi Klasik

Sehubungan dengan data yang digunakan adalah data sekunder, maka

untuk menentukan ketepatan suatu model perlu dilakukan pengujian atas

beberapa kriteria pada uji asumsi klasik (Sunyoto,2013:58). Adapun uji asumsi

klasik yang harus dipenuhi dalam suatu model adalah sebagai berikut :

1. Uji Normalitas

Uji Normalitas bertujuan untuk dapat mengetahui bahwa data yang ada
terdistribusi normal dan independen (Ghozali, 2011).Walaupun Normalitas
suatu data tidak terlalu penting, tetapi sebaiknya data yang ada berkontribusi
normal. Uji Normalitas menjadi penting dikarenakan dengan normalnya
suatu data maka data tersebut dapat dianggap mewakili populasi. Uji

Normalitas dapat dilakukan dengan menggunakan grafik maupun
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menggunakan Uji Statistik. Dalam Uji Normalitas ini, data akan diuji
dengan Statistik Kolmogorov-Sminov dengan kriteria pengujian :
1) Angka signifikansi (Sig) > 0,05, maka data berdistribusi normal.
2) Angka signifikansi (Sig) < 0,05, maka data tidak berdistribusi normal.
. Uji Multikolinearitas
Uji multikolinieritass bertujun untuk menguji ada atau tidaknya korelasi
yang tinggi atau sempurna diantara variabel bebas yang terdapat pada model
regresi (Ghozali, 2011:115). Model regresi yang baik seharusnya tidak
terjadi multikolinieritas. Dilakukan untuk melihat apakah ada korelasi yang
erat antar variabel bebas yang akan digunakan dalam suatu regresi. Regresi
yang baik adalah suatu regresi yang tidak memiliki multikolinieritas
didalamnya sehingga tidak ada gangguan yang diharapkan akan terjadi pada
regresi tersebut. Variabel yang menyebabkan multikolinieritas dapat dilihat
dari nilai Tolerance dan tidak terjadi multikolinieritas yang dapat dilihat
lebih besar dari pada 0,1 atau nilai VIF yang lebih kecil dari pada nilai 10.
1) Jika nilai tolerance > dari 0,1 dan nilai VIF lebih < dari 10, maka
data tersebut terbebas dari gejala multikolinieritas.
2) Jika nilai tolerance < dari 0,1 dan nilai VIF lebih > dari 10, maka
data tersebut terdapat gejala multikolinieritas.
. Uji Heterokedastisitas
Uji heteroskedasitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi
terdapat perbedaan varian pengamatan residual terhadap yang lain (Ghozali,

2011:139). Model regresi yang baik adalah tidak terjadi heteroskedastisitas.
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Cara mendeteksi ada atau tidaknya heteroskedastisitas adalah dengan
melihat grafik scatterplot antara nilai prediksi variabel dependen. Dasar
analisis untuk menentukan ada atau tidaknya heteroskedastisitas yaitu :

1) Jika ada pola tertentu, seperti titik-titik yang ada membentuk pola
tertentu yang teratur (bergelombang, melebar kemudian menyempit),
maka mengindikasikan telah terjadi heteroskedastisitas.

2) Jika tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik menyebar diatas dan
dibawah angka O pada sumbu Y, maka tidak terjadi
heteroskedastisitas..

4. Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui apakah dalam model regresi
linaer terdapat korelasi antara kesalahan pengganggu antara periode t
dengan periode t-1 (Ghozali, 2011:110). Jika terjadi korelasi, maka
dinamakan ada problem autokorelasi. Beberapa cara yang dapat digunakan
untuk mendeteksi ada atau tidaknya autokorelasi, yaitu : (1) Uji Durbin—
Watson, (2) Uji Lagrange Multiplier, (3) Uji Statistik Q. Dalam penelitian
ini, untuk mendeteksi ada tidaknya autokorelasi maka dilakukan pengujian
Durbin—Watson (DW) dengan ketentuan sebagai berikut:

1) -2 <Dw < 2, berarti tidak ada autokorelasi

2) Angka DW dibawah -2, berarti ada autokorelasi positif.

3) Angka DW diatas +2, berarti ada autokorelasi negatif.

49



2.2.8 Uji Hipotesis
1. Uji F
Uji F digunakan untuk menganalisis apakah semua variabel independen
berpengaruh terhadap variabel dependen secara simultan (Kuncoro,
2011:239).Uji F dilakukan dengan langka-langkah sebagai berikut :
1. Membuat rumusan hipotesis
Ho : B1=B.= B3 = B4 = 0 artinya tidak ada pengaruh signifikan Inflasi,
Tingkat Suku Bunga, Perputaran Modal Kerja dan Perputaran
Persediaan secara simultan terhadap Harga Saham.
Ha : B1 # B2 # PBs # B4 # 0 artinya ada pengaruh signifikan Inflasi,
Tingkat Suku Bunga, Perputaran Modal Kerja dan Perputaran
Persediaan secara simultan terhadap Harga Saham
2. Menentukan tingkat signifikan dengan o =5 %
Dengan menggunakan tingkat keyakinan 95 %, a = 5 % df 1
(jJumlah variabel — 1), df 2 (n-k-1), (n adalah jumlah kasus, dan k
adalah jumlah variabel independen)
3. Kriteria Keputusan :
Jika Fhitung < Franel, maka Ho diterima Ha ditolak
Jika Fhitung > Franel, maka Ho ditolak Ha diterima
2. Ujit
Uji t digunakan untuk mengetahui ada tidaknya pengaruh yang signifikan
atas variabel independen (Inflasi, tingkat suku bunga, perputaran modal

kerja dan perputaran persediaan) secara parsial terhadap variabel dependen
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(Harga saham) pada perusahaan sub sector farmasi. Menurut Kuncoro,
(2013:137) Uji t dilakukan dengan langkah-langkah sebagai berikut :
1. Membuat rumusan hipotesis
1) Pengujian X3
Ho : B1 = 0, artinya Inflasi tidak berpengaruh signifikan terhadap
Harga Saham.
Ha : B1 # 0, artinya Inflasi berpengaruh signifikan terhadap Harga
Saham.
2) Pengujian X;
Ho : B,= 0, artinya Suku Bunga tidak berpengaruh signifikan
terhadap Harga Saham.
Ha : B2 # 0, artinya Suku Bunga berpengaruh signifikan terhadap
Harga Saham.
3) Pengujian X3
Ho : B3 =0, artinya Perputaran Modal tidak berpengaruh signifikan
terhadap Harga Saham.
Ha : B3 # 0, artinya Perputaran Modal berpengaruh signifikan
terhadap Harga Saham.
4) Pengujian X4
Ho : B4 = 0, artinya Perputaran Persediaan tidak berpengaruh
signifikan terhadap Harga Saham.
Ha : B4 # 0, artinya Perputaran Persediaan berpengaruh signifikan

terhadap Harga Saham.
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2. Menentukan tingkat signifikan dengan a. =5 %
Tabel distribusi t dicari pada a = 5 % df; (uji 1 sisi) dengan derajat
kebebasan( df) n-k-1 (n adalah jumlah kasus/data, dan k adalah jumlah
variabel independen).
3. Kiriteria Keputusan :
Jika thitung < tiavel, Maka Ho diterima Ha ditolak
Jika thitung > tianel, Maka Ho ditolak Ha diterima
Bila thitung lebih besar daripada tipel atau signifikannya kurang dari o=
5% maka tolak Ho yang menyatakan bahwa suatu variabel independen
secara individual mempengaruhi variabel dependen (Kuncoro, 2013:
238).
3. Koefisien Determinasi (R?)
Koefisien determasi pada intinya mengukur seberapa jauh kemampuan
model dalam menerangkan variasi variabel terikat dengan nilai diantara nol
dan satu. Jika nilai R? kecil berarti kemampuan variabel-variabel
independen dalam menjelaskan variabel dependen sangat terbatas. Nilai
yang mendekati satu berarti variabel-variabel independen memberikan
hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi
variabel dependen (Kuncoro, 2013: 240-241). Perlu diperhatikan bahwa
nilai R? yang tinggi tidak selalu menunjukkan kualitas model yang sudah
baik. Uji R? atau uji determinasi merupakan suatu ukuran yang penting
dalam regresi, karena dapat menginformasikan baik atau tidaknya model

regresi yang terestimasi atau dengan kata lain angka tersebut dapat
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mengukur seberapa dekatkah garis regresi yang terstimasi dengan data
sesungguhnya. Nilai koefisen determinasi (R%) ini mencerminkan seberapa
besar variasi dari variabel terikat Y dapat diterangkan oleh variabel bebas X.
Bila nilai koefisien determinasi sama dengan 0 (R? = 0), artinya variasi dari
Y tidak dapat diterangkan oleh X sama sekali. Sementara bila sama sekali.
Sementara bila R? = 1, artinya variasi dari Y secara keseluruhan dapat
diterangkan oleh X. Dengan kata lain bila R* = 1, maka semua titik
pengamatan berada tepat pada garis regresi. Dengan demikian baik atau
buruknya suatu persamaan regresi di tentukan oleh R? nya yang mempunyai
nilai antara nol dan satu.
2.2.9 Operasional Variabel
Operasional variabel merupakan defenisi atau uraian-uraian yang
menjelaskan dari suatu variabel-variabel yang akan diteliti dan mencakup
indikator-indikator yang ada pada masing-masing variabel. Penjabaran

operasional variabel dalam penelitian ini secara singkat sebagai berikut :
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Tabel 2.5
Operasional Variabel

No | Variabel Defenisi Indikator Satuan Skala
1 | Inflasi Kecenderungan terjadinya Persen Rasio
(Xy) peningkatan harga produk-
produk keseluruhan terjadi IHK Periode Terbaru - IHK
penurunan daya beli uang. Periode Sebelumnya
Tandelilin (2013:324) IHK Periode Sebelumnya
X100
2 Tingkat Risiko yang timbul akibat Persen Rasio
Suku tingkat bunga yang berlaku
Bunga di pasar. Bi Rate
(X2) Halim (2014:75)
3 Perputaran | Rasio perputaran modal Kali Rasio
Modal berfungsi untuk mengukur
Kerja tingkat kecukupan modal Penjualan bersih
(Xa) kerja  perusahaan yang Modal Kerja bersih
dituhkan untuk membayar
tagihan  dan membiayai
penjualan .
Kasmir (2010: 141)
4 Perputaran | Rasio untuk mengukur Kali Rasio
Persediaan | dana yang berputar dalam Harga Pokok Penjualan
(X4) suatu periode tertentu.
Fahmi (2014:162) Rata-Rata Persediaan
5 Harga Harga yang terjadi di pasar Rp Rasio
Saham bursa pada saat tertentu Closing Price
) dan harga saham tersebut

ditentukan oleh pelaku
pasar. Tinggi rendahnya
harga saham ini ditentukan
oleh  permintaan  dan
penawaran saham tersebut
di pasar modal.

Jogiyanto (2014 : 143)
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BAB Il

GAMBARAN UMUM OBYEK PENELITIAN

3.1 Sejarah Bursa Efek Indonesia

Bursa efek Indonesia adalah salah satu bursa saham yang dapat
memberikan peluang investasi dan sumber pembiayaan dalam upaya mendukung
mengembangkan pembangunan Ekonomi Nasional. Bursa Efek Indonesia
berperan juga dalam upaya mengembangkan pemodal lokal yang besar dan solid
untuk mencapai pasar modal Indonesia yang stabil. Jika dikaji lebih lanjut pasar
modal di Indonesia bukan merupakan hal baru. Sejarah pasar modal di Indonesia
sebenarnya telah dimulai sejak pemerintahan Hindia Belanda mendirikan bursa
efek di Batavia pada tanggal 14 Desember 1912 yang diselenggarakan oleh
vereneging voor de effectenhandel. Dengan berkembangnya bursa efek di
Batavia, pada tanggal 11 Januari 1925 Bursa Efek Surabaya, kemudia disusul
dengan pembukaan bursa efek di Semarang pada tanggal 1 Agustus 1925.
Karena pecahnya perang Dunia Il maka pemerintah Hindia Belanda menutup
bursa efek pada tanggal 10 Mei 1940.

Perusahaan-perusahaan go public yang tercatat pada Bursa Efek
Indonesia diklasifikasikan menurut sektor industri yang ditetapkan oleh Bursa
Efek Indonesia. Adapun sektor industri berdasarkan klasifikasi yaitu:

1. Sektor pertanian (Agriculture)
2. Sektor pertambangan (Mining)

3. Sektor industri dan kimia (Basic Industry and Chemicals)
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4. Sektor aneka industri (Miscellaneous Industry)
5. Sektor industri barang konsumsi (Consumer Goods Industry)
6. Sektor property dan real estate (Property and real estate)
7. Sektor infrastruktur, utilitas dan transportasi (Insfrastructure, Utillities and
Transportasi)
8. Sektor keuangan (finance)
9. Sektor perdagangan, jasa dan investasi (Trade, Service and Investment)
Adapun visi dan misi bursa efek Indonesia adalah sebagai berikut:
Visi: Menjadi bursa yang kompetitif dengan kedibilitas tingkat dunia.
Misi: Menciptakan daya saing untuk menarik investor dan emiten, melalui
pemberdayaan anggota bursa dan partisipan, penciptaan nilai tambah,

efiiensi biasa serta penerapan good governance.

3.2 Sejarah dan Profil Singkat Perusahaan

1. PT. Kalbe Farma Thk
Merupakan perusahaan internasional yang memproduksi farmasi,
suplemen, nutrisi dan layanan kesehatan yang bermarkas di Jakarta, Indonesia.
Perusahaan ini menghasilkan berbagai macam-macam bahan farmasi. Kalbe
Farma memiliki motto "Mengabdikan Ilmu untuk Kesehatan dan
Kesejahteraan. Kalbe Group menangani beberapa portofolio merek untuk
produk obat resep, obat bebas, minuman energi dan nutrisi, yang dilengkapi
dengan kekuatan bisnis usaha kemasan dan distribusi. Kalbe memiliki fokus
bisnis pada 4 divisi. Pelaksanaan konsolidasi Kalbe Group pada

tahun 2005 telah memperkuat kemampuan produksi, pemasaran dan keuangan
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Kalbe sehingga meningkatkan kapabilitas dalam rangka memperluas usaha
Kalbe baik di tingkat lokal maupun internasional. Saat ini, Kalbe adalah salah
satu perusahaan farmasi terbesar di Asia Tenggara yang sahamnya telah dicatat
di bursa efek dengan nilai kapitalisasi pasar sekitar US$5 miliar dan penjualan
melebihi Rp15 triliun. Posisi kas yang sangat baik saat ini juga memberikan

fleksibilitas yang luas dalam pengembangan usaha Kalbe pada masa

mendatang.
Dewan Komisaris
Komite Audit
Direksi
Sekretaris Perusahaan Audit Internal
Keuangan Administrasi Operasional Teknik & Manajemen
& Pertanahan Perencanaan Aset
Gambar 3.1

Struktur Organisasi PT. Kalbe Farma, Thk
Adapun uraian tugas dari anggota struktur organisasi diatas adalah
sebagai berikut:
a. Dewan Komisaris
Mengawasi pelaksanaan tugas Direktur serta memberi nasehat atas
pelaksanaan tugas Direktur tersebut, anggota Komisaris mempunyai hak

untuk memeriksa buku-buku, surat-surat, serta kekayaan perusahaan.
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b. Komite Audit
Komite Audit dibentuk oleh dan bertanggung jawab kepada Dewan
Komisaris dengan tujuan membantu Komisaris dalam rangka mendukung
efektivitas pelaksanaan tugas dan fungsi pengawasan atas hal-hal yang
terkait dengan laporan keuangan, sistem pengendalian internal, pelaksanaan
fungsi audit internal dan eksternal, implementasi serta kepatuha terhadap
peraturan perundang-undangan yang berlaku.
c. Direksi
Tugas dan tanggung jawab direksi sebagimana dituangkan dalam anggaran
dasar perusahaan dan piagam dewan komisaris dan direksi, melakukan
pengurusan perusahaan sesuai dengan maksud dan tujuan perseroan
sebagaimana diatur dalam anggaran dasar perusahaan.
2. PT. Kimia Farma Tbk
PT Kimia Farma (Persero) Tbk adalah perusahaan industri farmasi di
Indonesia yang didirikan oleh Pemerintah Hindia Belanda tahun 1817. Nama
perusahaan ini pada awalnya adalah NV Chemicalien Handle Rathkamp & Co.
berdasarkan kebijaksanaan nasionalisasi atas eks perusahaan Belanda di masa
awal kemerdekaan, pada tahun 1958, Pemerintah Republik Indonedia
melakukan peleburan sejumlah perusahaan farmasi menjadi PNF (Perusahaan
Negara Farmasi) Bhinneka Kimia Farma. Kemudian pada tanggal 16 Agustus
1971, bentuk badan hukum PNF diubah menjadi Perseroan Terbatas, sehingga

nama perusahaan berubah menjadi PT Kimia Farma (Persero).
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Investigasi

Gambar 3.2
Struktur Organisasi PT. Kimia Farma Tbk

Adapun uraian tugas dari anggota struktur organisasi diatas adalah
sebagai berikut:
a. Dewan Komisaris
Mengawasi pelaksanaan tugas Direktur serta memberi nasehat atas
pelaksanaan tugas Direktur tersebut, anggota Komisaris mempunyai hak
untuk memeriksa buku-buku, surat-surat, serta kekayaan perusahaan.
b. Komite Audit
Komite Audit dibentuk oleh dan bertanggung jawab kepada Dewan
Komisaris dengan tujuan membantu Komisaris dalam rangka mendukung
efektivitas pelaksanaan tugas dan fungsi pengawasan atas hal-hal yang
terkait dengan laporan keuangan, sistem pengendalian internal, pelaksanaan
fungsi audit internal dan eksternal, implementasi serta kepatuha terhadap

peraturan perundang-undangan yang berlaku.

59



c. Direksi
Melakukan pengurusan perusahaan sesuai dengan maksud dan tujuan
perseroan sebagaimana diatur dalam anggaran dasar perusahaan,
melaksanakan tugas dan tanggung jawab dengan itikad baik, tanggung
jawab penuh dan kehati-hatian.
d. Sekretasis Perusahaan
Dalam melaksanakan tugasnya, seorang sekretaris adalah seorang yang
berdiri sendiri. Kemungkinan sekali dia tidak mempunyai seseorang yang
mengawasi pekerjaannya.
3. PT. Darya Varia Laboratoria Tbk
PT Darya-Varia Laboratoria Thk ("Darya-Varia atau Perusahaan™)
adalah perusahaan farmasi yang telah lama berdiri di Indonesia, beroperasi
sejak tahun 1976. Setelah menjadi perusahaan terbuka pada tahun 1994,
Perusahaan mengakuisisi PT Pradja Pharin (Prafa) di tahun 1995, dan terus
mengembangkan berbagai produk Obat Resep dan Consumer Health. Pada Juli
2014, Darya-Varia bergabung (merger) dengan Prafa. PT Darya-Varia
Laboratoria Tbk ("Darya-Varia atau Perusahaan") adalah perusahaan farmasi
yang telah lama berdiri di Indonesia, beroperasi sejak tahun 1976. Setelah
menjadi perusahaan terbuka pada tahun 1994, Perusahaan mengakuisisi PT
Pradja Pharin (Prafa) di tahun 1995, dan terus mengembangkan berbagai
produk Obat Resep dan Consumer Health. Pada Juli 2014, Darya-Varia

bergabung (merger) dengan Prafa.
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Gambar 3.3

Struktur Organisasi PT. Darya Varia-Laboratoria Tbk
Adapun uraian tugas dari anggota struktur organisasi diatas adalah
sebagai berikut:
a. Dewan Komisaris
Mengawasi pelaksanaan tugas Direktur serta memberi nasehat atas
pelaksanaan tugas Direktur tersebut, anggota Komisaris mempunyai hak
untuk memeriksa buku-buku, surat-surat, serta kekayaan perusahaan.
b. Komite Audit
Komite Audit dibentuk oleh dan bertanggung jawab kepada Dewan
Komisaris dengan tujuan membantu Komisaris dalam rangka mendukung
efektivitas pelaksanaan tugas dan fungsi pengawasan atas hal-hal yang
terkait dengan laporan keuangan, sistem pengendalian internal, pelaksanaan
fungsi audit internal dan eksternal, implementasi serta kepatuha terhadap
peraturan perundang-undangan yang berlaku.
c. Direktur Utama
Tugas dan tanggung jawab direksi sebagimana dituangkan dalam anggaran

dasar perusahaan dan piagam dewan komisaris dan direksi, melakukan
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pengurusan perusahaan sesuai dengan maksud dan tujuan perseroan

sebagaimana diatur dalam anggaran dasar perusahaan.
d. Internal Audit

Menelaah dan menilai kebaikan, memadai tidaknya penerapan dari sistem

pengendalian manajemen, pengendalian intern dan pengendalian

operasional lainnya serta mengembangkan pengendalian yang efektif

dengan biaya yang tidak terlalu mahal.

4. PT. Pyrirdam Farma Tbk
PT. Pyridam Farma Tbk (IDX: PYFA) merupakan perusahaan

publik yang memproduksi farmasi yang bermarkas di Jakarta, Indonesia,
dengan kegiatan usaha dalam dua segmen vyaitu produk farmasi dan jasa
maklon serta produk alat kesehatan. Perusahaan didirikan oleh Ir. Sarkri
Kosasih dengan nama PT Pyridam pada tanggal 27 November 1976 di
Jakarta.!X! Pyridam dimulai dengan mendistribusikan obat-obatan hewan, dan
kemudian juga memproduksi sendiri-formulasi produk kesehatan hewan. Pada
tahun 1985, PT Pyridam melakukan diversifikasi bisnis dengan memproduksi
dan memasarkan obat-obatan pada tahap awal ekspansi bisnisnya, ditambah
menjadi agen pemasaran sejumlah perusahaan produk kesehatan/laboratorium
luar negeri. Pada tahun 2018, Perseroan berhasil memperoleh “sertifikat halal”
yang diterbitkan oleh otoritas terkait yaitu LPPOM MUI pada tanggal 12
Desember 2018 yang berlaku sampai dengan 11 Desember 2020. Pada tahun
2018 Perseroan berhasil mendapatkan perpanjangan cGMP untuk semua proses

produk dan bentuk sediaan dengan masa berlaku sampai dengan 25 September
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2023, sedangkan GMP untuk produk herbal masih berlaku sampai dengan 13

April 2020.
RUPS
|
Dewan Kgmisaris
Komite Audit
Direksi
Sekretaris Perusahaan Audit Internal
Keuangan Administrasi Operasional Teknik & Manajemen
& Pertanahan Perencanaan Aset
Gambar 3.4

Struktur Organisasi PT. Pyridam Farma Tbk
Adapun uraian tugas dari anggota struktur organisasi diatas adalah
sebagai berikut
a. Dewan Komisaris
Mengawasi pelaksanaan tugas Direktur serta memberi nasehat atas
pelaksanaan tugas Direktur tersebut, mempunyai hak untuk memeriksa
buku-buku, surat-surat, serta kekayaan perusahaan, emberhentikan salah
seorang dari anggota karena alasan tertentu.
b. Komite Audit
Komite Audit dibentuk oleh dan bertanggung jawab kepada Dewan
Komisaris dengan tujuan membantu Komisaris dalam rangka mendukung
efektivitas pelaksanaan tugas dan fungsi pengawasan atas hal-hal yang

terkait dengan laporan keuangan, sistem pengendalian internal, pelaksanaan
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fungsi audit internal dan eksternal, implementasi serta kepatuha terhadap
peraturan perundang-undangan yang berlaku.
c. Direksi
Tugas dan tanggung jawab direksi sebagimana dituangkan dalam anggaran
dasar perusahaan dan piagam dewan komisaris dan direksi, melakukan
pengurusan perusahaan sesuai dengan maksud dan tujuan perseroan
sebagaimana diatur dalam anggaran dasar perusahaan.
5. PT. Tempo Scan Pacific Tbk
PT Tempo Scan Pacific Tbk dan anak perusahaannya (“Tempo Scan’)
merupakan bagian dari kelompok usaha swasta nasional Grup Tempo yang
telah memulai usaha perdagangan produk farmasi sejak tahun 1953. Tempo
Scan telah membuktikan kompetensinya di geliat industri dengan keberadaan
empat Divisi Usaha Inti (Core Business Divisions), yakni Divisi Farmasi,
Divisi Produk Konsumen dan Kosmetika, Divisi Manufaktur dan Divisi
Distribusi dengan menawarkan produk-produk yang berkualitas dan dapat
diakses oleh seluruh lapisan masyarakat Indonesia. Beberapa produk unggulan
dari Tempo Scan, seperti bodrex, hemaviton, NEO rheumacyl, Vidoran,
Marina dan My Baby terus menjadi pilihan yang melekat di hati masyarakat

Indonesia dari tahun ke tahun.
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Gambar 3.5
Struktur Organisasi PT. Tempo Scan Pacific Tbk

Adapun uraian tugas dari anggota struktur organisasi diatas adalah
sebagai berikut:
a. Dewan Komisaris
Mengawasi pelaksanaan tugas Direktur serta memberi nasehat atas
pelaksanaan tugas Direktur tersebut, anggota Komisaris mempunyai hak
untuk memeriksa buku-buku, surat-surat, serta kekayaan perusahaan.
b. Komite Audit
Komite Audit dibentuk oleh dan bertanggung jawab kepada Dewan
Komisaris dengan tujuan membantu Komisaris dalam rangka mendukung
efektivitas pelaksanaan tugas dan fungsi pengawasan atas hal-hal yang
terkait dengan laporan keuangan, sistem pengendalian internal, pelaksanaan
fungsi audit internal dan eksternal, implementasi serta kepatuha terhadap

peraturan perundang-undangan yang berlaku.
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c. Direksi
Melakukan pengurusan perusahaan sesuai dengan maksud dan tujuan
perseroan sebagaimana diatur dalam anggaran dasar perusahaan,
melaksanakan tugas dan tanggung jawab dengan itikad baik, tanggung
jawab penuh dan kehati-hatian.

6. PT. Indofarma Tbk

PT. Indofarma (Persero) Tbk merupakan Badan Usaha Milik Negara
(BUMN) yang berada di bawah Departemen Kesehatan, berdiri pada tahun
1918 berupa unit produksi kecil dari Rumah Sakit Pusat Pemerintah Belanda
dengan kegiatan pembuatan salep dan pemotongan kain kasa pembalut yang
dilakukan di Centrale Burgelijke Zienkeninrichring (CBZ), yang sekarang
dikenal dengan Rumah Sakit Dr. Cipto Mangunkusumo di Jakarta. Pada tahun
1931, pabrik berkembang dengan bertambahnya jenis produksi, yaitu obat
suntik dan tablet. Sejalan dengan itu pada tahun 1935 lokasi pabrik
dipindahkan ke Jalan Tambak No. 2 Manggarai, Jakarta sehingga dikenal
dengan sebutan ”Pabrik Obat Manggarai”.

Semenjak berakhirnya penjajahan Belanda dan masuknya Jepang ke
Indonesia, pada tahun 1942 pabrik obat Manggarai diambil alih dan dikelola
oleh perusahaan farmasi Jepang (dibawah manajemen Takeda). Selama masa
tersebut kegiatan produksi tidak banyak mengalami perkembangan. Pada saat
penyerahan kedaulatan dari pemerintah Jepang kepada pemerintah Republik
Indonesia pada tahun 1950, pabrik obat Manggarai diambil alih oleh

pemerintah Indonesia yaitu Departemen Kesehatan melalui Direktorat Jenderal
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Farmasi. Pada tahun 1960-1967, pabrik tersebut berada di bawah naungan
Badan Perlengkapan Kesehatan (Baperkes), disamping dua badan lain, yaitu
Depo Farmasi Pusat dan Lembaga Universitas Sumatera Utara Farmakoterapi,
pada perkembangan selanjutnya disebut Lembaga Farmasi Nasional kemudian

menjadi Pusat Pemeriksaan Obat dan Makanan (PPOM).

RUPS
|
Dewan Kgmisaris
| Komite Audit
Direksi
Sekretaris Perusahaan Audit Internal
Keuangan Administrasi Operasional Teknik & Manajemen
& Pertanahan Perencanaan Aset
Gambar 3.6

Struktur Organisasi PT. Indofarma Tbk
Adapun uraian tugas dari anggota struktur organisasi diatas adalah
sebagai berikut:
a. Dewan Komisaris
Mengawasi pelaksanaan tugas Direktur serta memberi nasehat atas
pelaksanaan tugas Direktur tersebut, mempunyai hak untuk memeriksa
buku-buku, surat-surat, serta kekayaan perusahaan, emberhentikan salah

seorang dari anggota karena alasan tertentu.
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b. Komite Audit
Komite Audit dibentuk oleh dan bertanggung jawab kepada Dewan
Komisaris dengan tujuan membantu Komisaris dalam rangka mendukung
efektivitas pelaksanaan tugas dan fungsi pengawasan atas hal-hal yang
terkait dengan laporan keuangan, sistem pengendalian internal, pelaksanaan
fungsi audit internal dan eksternal, implementasi serta kepatuha terhadap
peraturan perundang-undangan yang berlaku.
c. Direksi
Tugas dan tanggung jawab direksi sebagimana dituangkan dalam anggaran
dasar perusahaan dan piagam dewan komisaris dan direksi, melakukan
pengurusan perusahaan sesuai dengan maksud dan tujuan perseroan
sebagaimana diatur dalam anggaran dasar perusahaan.
7. PT. Industri dan Farmasi Sido Muncul Tbk
PT Industri Jamu dan Farmasi Sido Muncul Tbk. (IDX: SIDO) adalah
perusahaan jamu tradisional dan farmasi dengan menggunakan mesin-mesin
mutakhir. Berawal pada tahun 1940 di Yogyakarta, dan dikelola oleh Ny.
Rahkmat Sulistio, Sido Muncul yang semula berupa industri rumahan ini secara
perlahan berkembang menjadi perusahaan besar dan terkenal seperti sekarang
ini. Pada tahun 1951, Sido Muncul mulai berdiri. Pada tahun 1970 dibentuk
persekutuan komanditer dengan nama CV Industri Jamu & Farmasi Sido
Muncul dan kemudian pada tahun 1975 diubah menjadi perseroan terbatas

dengan nama PT Industri Jamu dan Farmasi Sido Muncul hingga saat ini.
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Gambar 3.7

Struktur Organisasi PT. Industri dan Farmasi Sido Muncul Thk
Adapun uraian tugas dari anggota struktur organisasi diatas adalah

sebagai berikut

a. Dewan Komisaris
Mengawasi pelaksanaan tugas Direktur serta memberi nasehat atas
pelaksanaan tugas Direktur tersebut, mempunyai hak untuk memeriksa
buku-buku, surat-surat, serta kekayaan perusahaan, emberhentikan salah
seorang dari anggota karena alasan tertentu.

b. Komite Audit
Komite Audit dibentuk oleh dan bertanggung jawab kepada Dewan
Komisaris dengan tujuan membantu Komisaris dalam rangka mendukung
efektivitas pelaksanaan tugas dan fungsi pengawasan atas hal-hal yang
terkait dengan laporan keuangan, sistem pengendalian internal, pelaksanaan
fungsi audit internal dan eksternal, implementasi serta kepatuha terhadap

peraturan perundang-undangan yang berlaku.
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c. Direksi
Tugas dan tanggung jawab direksi sebagimana dituangkan dalam anggaran
dasar perusahaan dan piagam dewan komisaris dan direksi, melakukan
pengurusan perusahaan sesuai dengan maksud dan tujuan perseroan
sebagaimana diatur dalam anggaran dasar perusahaan.
8. PT. Phapros Thk
PT Phapros, Thk adalah perusahaan farmasi yang merupakan anak
perusahaan PT Kimia Farma (Persero) yang saat ini menguasai saham sebesar
56,7% dan sisanya dipegang oleh public termasuk karyawan. PT Phapros Tbk
telah memproduksi lebih dari 284 macam obat, sebagian besar diantaranya
adalah hasil pengembangan sendiri (non-lisensi) yang diklasifikasi dalam
kelompok produk etikal, generic, OTC, dan Agromed. Selain memproduksi bat
yang diperdagangkan sendiri, PT Phapros, Tbk dipercaya industri farmasi lain
untuk memproduksi obat melalui kerjasama Contract Manufacturing. Produk
tersebut selain untuk kebutuhan nasional juga untuk kebutuhan negara lain
melalui kerjasama ekspor yang dirintis sejak tahun 2013. Hingga saat ini sudah

ada 6 produk yang diizinkan untuk beredar di negara tetangga, yaitu Kamboja.
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Gambar 3.8
Struktur Organisasi PT. Phapros Thk

Adapun uraian tugas dari anggota struktur organisasi diatas adalah
sebagai berikut:
a. Dewan Komisaris
Mengawasi pelaksanaan tugas Direktur serta memberi nasehat atas
pelaksanaan tugas Direktur tersebut, anggota Komisaris mempunyai hak
untuk memeriksa buku-buku, surat-surat, serta kekayaan perusahaan.
b. Komite Audit
Komite Audit dibentuk oleh dan bertanggung jawab kepada Dewan
Komisaris dengan tujuan membantu Komisaris dalam rangka mendukung
efektivitas pelaksanaan tugas dan fungsi pengawasan atas hal-hal yang
terkait dengan laporan keuangan, sistem pengendalian internal, pelaksanaan
fungsi audit internal dan eksternal, implementasi serta kepatuha terhadap

peraturan perundang-undangan yang berlaku.
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c. Direksi

Melakukan pengurusan perusahaan sesuai dengan maksud dan tujuan

perseroan sebagaimana diatur

dalam anggaran dasar perusahaan,

melaksanakan tugas dan tanggung jawab dengan itikad baik, tanggung

jawab penuh dan kehati-hatian.

9. PT. Merck Tbk.

PT Merck Tbk didirikan pada tahun 1970, PT. Merck Tbk menjadi

perusahaan publik pada tahun 1981 dan merupakan salah satu perusahaan

pertama yang terdaftar di Bursa Saham Indonesia. Hingga kini, PT. Merck

Tbk berkembang bersama 640 karyawan yang berkantor pusat di Pasar Rebo,

Jakarta Timur. PT. Merck Tbk menjadi pusat manufaktur bagi Grup Merck di

kawasan Asia Tenggara karena satu-satunya yang menjadi fasilitas pabrik di

kawasan ini. Produk-produk PT. Merck Thk telah menjadi pemimpin dipasar

obat resep

Dewan

Komite Audit

Direksi

Audit Internal

Sekretaris

Gambar 3.9
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Investigasi

Struktur Organisasi PT. Merck Tbk
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Adapun uraian tugas dari anggota struktur organisasi diatas adalah

sebagai berikut:

a. Dewan Komisaris
Mengawasi pelaksanaan tugas Direktur serta memberi nasehat atas
pelaksanaan tugas Direktur tersebut, anggota Komisaris mempunyai hak
untuk memeriksa buku-buku, surat-surat, serta kekayaan perusahaan.

b. Komite Audit
Komite Audit dibentuk oleh dan bertanggung jawab kepada Dewan
Komisaris dengan tujuan membantu Komisaris dalam rangka mendukung
efektivitas pelaksanaan tugas dan fungsi pengawasan atas hal-hal yang
terkait dengan laporan keuangan, sistem pengendalian internal, pelaksanaan
fungsi audit internal dan eksternal, implementasi serta kepatuha terhadap
peraturan perundang-undangan yang berlaku.

c. Direksi
Melakukan pengurusan perusahaan sesuai dengan maksud dan tujuan
perseroan sebagaimana diatur dalam anggaran dasar perusahaan,
melaksanakan tugas dan tanggung jawab dengan itikad baik, tanggung

jawab penuh dan kehati-hatian.
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BAB IV

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

4.1 Hasil Penelitian
Penelitian ini menggunakan alat analisis regresi linear berganda untuk
melakukan pengujian hipotesis. Sebelum melakukan analisis regresi linear
berganda maka dilakukan pengujian asumsi Kklasik terlebih dahulu untuk melihat
laya atau tidaknya model ini untuk diteliti, pengujian asumsi klasik dapat dilihat
pada penjelasan sebagai berikut:

4.1.1 Uji Asumsi Klasik

a. Uji Normalitas
Uji normalitas bertujuan untuk mengetahui apakah distribusi data
mengikuti atau mendekati distribusi normal atau tidak. Dalam penelitian ini

peneliti menggunakan yang dapat dilihat dibawabh ini:

Tabel 4.1
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized
Residual
N 36
ab Mean OE-7
Normal Parameters Std. Deviation 26327266
Absolute ,076
Most Extreme Differences Positive ,055
Negative -,076
Kolmogorov-Smirnov Z ,453
Asymp. Sig. (2-tailed) ,986

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.

Berdasarkan hasil uji normalitas, terlihat bahwa data yang digunakan
dalam penelitian ini adalah normal. Hal ini terbukti dari uji stastistik yang

dilakukan, terlihat bahwa hasil kolmogorov-smirnov mempunyai
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signifikansi karena nilai Asymp sig 0,986 > 0,05 artinya menunjukkan
bahwa data berdistribusi normal.
. Uji Multikolinearitas

Pengujian multikolinearitas bertujuan untuk mengetahui apakah antara
variabel independen memiliki hubungan atau tidak satu sama lainnya. Uji
multikolinearitas perlu dilakukan karena jumlah variabel dalam penelitian

ini berjumlah lebih dari satu.

Tabel 4.2
Hasil uji Multikolinearitas
Model Collinearity Statistics
Tolerance VIF
(Constant)
INFLASI , 799 1,251
1 SUKU BUNGA ,807 1,239
PERPU MODAL ,840 1,191
PERPU PERSEDIAAN ,853 1,173

Pada tabel 4.2 menunjukkan nilai VIF seluruh variabel independen
berada dibawah 10 dan nilai tolerance > 0,1 hal ini berarti bahwa diantara
variabel independen didalam penelitian ini terjadi hubungan atau tidak
memiliki hubungan satu sama lainnya. Sehingga dapat disimpulkan bahwa
model regresi tidak terjadi gejala multikolinearitas.

. Uji Heteroskedasitas

Uji heteroskedasitas digunkan untuk menguji apakah dalam suatu
model regresi terdapat kesamaan atau ketidak samaan varian antara
pengamatan yang satu dengan pengamatan yang lainnya. Pengujian
heteroskedasitas menggunakan grafik scatterplot. Berikut ini tampilan

grafik scatterplot dari model regresi dalam penelitian ini:
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Gambar 4.1
Grafik Scatterplot

Dalam suatu model regresi yang baik, biasanya tidak mengalami
heteroskedasitas. Melalui grafik scatterplot dapat terlihat suatu model regrsi
mengalami heteroskedasitas atau tidak. Jika terdapat pola tertentu dalam
grafik maka mengindikasikan telah terjadi heteroskedasitas. Dari gambar 4.1
terlihat bahwa titik-titik menyebar secara acak serta tersebar baik diatas
maupun dibawah angka 0 pada sumbu Y. Maka dapat disimpulkan bahwa
tidak terjadi heteroskedasitas pada model regresi dalam penelitian ini.

. Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui ada atau tidaknya
hubungan atau korelasi antara kesalahan pada periode t dengan kesalahan
pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Dalam pengujian ini, peneliti

menggunakan uji Durbin-Watson yang dapat dilihat dalam tabel berikut ini:
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Tabel 4.3

Hasil Uji Autokorelasi

Model Summary”

Model R R Square Adjusted R Std. Error of the | Durbin-Watson
Square Estimate

1 ,645% 416 ,340 ,27974 1,111

a. Predictors: (Constant), PERPU PERSEDIAAN, SUKU BUNGA, PERPU MODAL,

INFLASI

b. Dependent Variable: HARGA SAHAM

Apabila nilai Durbin Watson diantara -2 dan +2 (-2 < DW < +2) tidak
terjadi autokorelasi (Sunyoto,2013:97) berdasarkan hasil hitung Durbin
Watson sebesar 1,111 atau lebih kecil dari 2 lebih besar dari -2 atau (-2 <
1,111 < +2), maka dapat disimpulkan bahwa data pada model regresi ini
terbebas dari gejala autokorelasi.

4.1.2 Analisis Regresi Linear Berganda
Pengolahan data dilakukan dengan menggunakan program SPSS. Hasil
yang diperoleh selanjutnya akan diuji kemaknaan model tersebut secara
simultan dan parsial. Koefisien regresi dilihat dari nilai unstandardized
coefficient. Berikut ini dapat dilihat hasil perhitungan dengan menggunakan
program SPSS versi 20:

Tabel 4.4
Hasil Analisis Regresi Linear Berganda

Model Unstandardized Coefficients
B Std. Error
(Constant) 2,105 722
INFLASI -,912 A17
1 SUKU BUNGA 1,824 1,114
PERPU MODAL 1,162 ,268
PERPU PERSEDIAAN -,344 ,246

Berdasarkan tabel 4.4 diatas, maka diperoleh persamaan regresi sebagai
berikut:

Y =2,105-0,912X1 + 1,824X2 + 1,162X3- 0,344X4 + e
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Dari model regresi tersebut dapat dijelaskan :

1. Nilai konstanta sebesar 2,105 artinya apabila variabel independen yaitu
inflasi (X;) suku bunga (X;), perputaran modal (Xs3) dan Perputaran
Persediaan (X4) bernilai nol (0), maka variabel dependen (Y) yaitu Harga
Saham akan bernilai tetap sebesar 2,105.

2. Koefisien regresi variabel inflasi (X;) bernilai negatif sebesar 0,912
artinya apabila variabel inflasi mengalami peningkatan sebesar 1 (satu)
satuan sedangkan variabel lainnya dianggap konstan, maka variabel Y
yaitu Harga Saham akan mengalami penurunan sebesar 0,912 atau 91,2%.

3. Koefisien regresi variabel suku bunga (X;) bernilai positif sebesar 1,824
artinya apabila variabel suku bunga mengalami peningkatan sebesar 1
(satu) satuan sedangkan variabel lainnya dianggap konstan, maka variabel
Y vyaitu Harga Saham akan mengalami kenaikan sebesar 1,824 atau
182,4%

4. Koefisien regresi variabel Perputaran Modal kerja (X3) bernilai positif
sebesar 1,162 artinya apabila variabel Perputaran modal kerja mengalami
peningkatan sebesar 1 (satu) satuan sedangkan variabel lainnya dianggap
konstan, maka variabel Y yaitu Harga Saham akan mengalami kenaikan
sebesar 1,162 atau 116,2%.

5. Koefisien regresi variabel Perputaran Persediaan (X;) bernilai negatif
sebesar 0,344 artinya apabila variabel Perputaran Persediaan mengalami

peningkatan sebesar 1 (satu) satuan sedangkan variabel lainnya dianggap
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konstan, maka variabel Y yaitu Harga Saham akan mengalami penururnan

sebesar 0,344 atau 34,4%.

4.1.3 Uji Hipotesis

1. UjiF

Uji F digunakan untuk mengetahui apakah variabel independen secara

bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. secara

bersama-sama terhadap variabel dependen dapat dilihat pada tabel berikut:

Tabel 4.5
Hasil Uji F
ANOVA?
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig.
Regression 1,725 4 431 5,511 ,002°
- Residual 2,426 31 ,078
Total 4,151 35

a. Dependent Variable: HARGA SAHAM
b. Predictors: (Constant), PERPU PERSEDIAAN, SUKU BUNGA, PERPU MODAL,

INFLASI

Dari hasil uji F menunjukkan bahwa secara bersama-sama (simultan)

variabel independen memiliki pengaruh yang signifikan terhadap variabel

dependen. Hal ini dapat dibuktikan dari nilai F-hitung > F-tabel dan dengan

nilai signifikan yang lebih keci dari 0=0,05. Dimana nilai F-hitung sebesar

5,511 > F-tabel 2,68 dan nilai signifikan sebesar 0,002<0,05. Dengan

demikian dapat dikatakan bahwa variabel inflasi, suku bunga, perputaran

modal dan perputaran persediaan secara bersama-sama berpengaruh positif

dan signifikan terhadap harga saham.
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2. Ujit
Uji t digunakan untuk mengetahui apakah variabel independen secara
parsial berpengaruh terhadap variabel dependen. Pengujian ini dilakukan
dengan cara membandingkan nilai t-hitung dan t-tabel. Hasil uji tersebut

dapat dilihat pada tabel berikut ini:

Tabel 4.6
Hasil Uji t
Model T Sig.
(Constant) 2,917 ,007
INFLASI -2,186 ,037
1 SUKU BUNGA 1,637 112
PERPU MODAL 4,335 ,000
PERPU PERSEDIAAN -1,399 172

Dari tabel di atas, maka hasil uji t dapat menganalisis pengaruh
masing-masing variabel suku bunga, perputaran modal kerja dan perputaran
persediaan terhadap harga saham dapat dilihat dari arah tanda dan tingkat
signifikan. variabel suku bunga mempunyai arah positif variabel perputaran
modal kerja mempunyai arah positif dan variabel perputararan persediaan
mempunyai arah negatif. Hasil pengujian hipotesis masing-masing variabel
independen secara parsial terhadap variabel dependen dapat dianalisis
sebagai berikut:

a. Pengaruh Inflasi (X;) terhadap harga saham (Y)
Bedasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, dimana inflasi
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham. Hal ini dapat
dibuktikan dengan nilai t-hitung > t-tabel, dan nilai signifikan < nilai
a=0,05. Dimana nilai t-hitung untuk variabel inflasi sebesar -2,186 >

2,03951 dan nilai signifikan sebesar 0,037 < 0,05. Hal ini berarti inflasi
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berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham.

. Pengaruh Suku Bunga (X) terhadap harga saham ()

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, dimana suku bunga
tidak berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap harga saham. Hal
ini dapat dibuktikan dengan nilai t-hitung < t-tabel, dan nilai signifikan >
nilai ¢=0,05. Dimana nilai t-hitung untuk variabel suku bunga sebesar
1,637 < 2,03951 dan nilai signifkan sebesar 0,112 > 0,05. Hal ini berarti
suku bunga tidak berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap harga
saham.

. Pengaruh Perputaran Modal (X3) terhadap harga saham (Y)

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, dimana Perputaran
modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Hal ini
dapat dibuktikan dengan nilai t-hitung > t-tabel, dan nilai signifikan <
nilai 0=0,05. Dimana nilai t-hitung untuk variabel perputaran modal
sebesar 4,335 > 2,03951 dan nilai signifkan sebesar 0,000 < 0,05. Hal ini
berarti perputaran modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap
harga saham.

. Pengaruh Perputaran Persediaan (X,) terhadap harga saham (Y)
Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, dimana perputaran
persediaan tidak berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga
saham. Hal ini dapat dibuktikan dengan nilai t-hitung < t-tabel, dan nilai
signifikan > nilai «=0,05. Dimana nilai t-hitung untuk variabel

perputaran persediaan sebesar 1,399 < 2,03951 dan nilai signifkan
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sebesar 0,172 > 0,05. Hal ini berarti perputaran persediaan tidak
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga saham.
3. Koefisien Determinasi (R?)
Hasil uji determnasi (R?) dapat dilihat dari nilai koefisien determinasi
pada tabel 4.7 berikut:
Tabel 4.7

Hasil Uji Determinasi (R?)

Model Summary”

Model R R Square Adjusted R Std. Error of the | Durbin-Watson
Square Estimate

1 ,645% 416 ,340 ,27974 1,111

a. Predictors: (Constant), PERPU PERSEDIAAN, SUKU BUNGA, PERPU MODAL,

INFLASI

b. Dependent Variable: HARGA SAHAM

Pada Tabel diatas nilai koefisien korelasi (R) sebesar 0,645 yang dapat
diartikan bahwa terdapat hubungan yang positif dan searah antara variabel
X dengan variabel Y. Nilai R Square sebesar 0,416 menjelaskan bahwa
variabel X (inflasi, suku bunga, perputaran modal dan perputaran
persediaan) mempengaruhi variabel Y (Harga Saham) sebesar 0,416 atau
41,6%. Sedangkan sisanya 58,4% dipengaruhi oleh faktor lain di luar
variabel independen yang diteliti.

4.2 Pembahasan

4.2.1 Pengaruh Inflasi, Suku Bunga, Perputaran Modal dan Perputaran
Persediaan Terhadap Harga Saham Secara Simultan

Berdasarkan rumusan masalah dan tujuan penelitian dimana hasil
hipotesis bahwa H, diterima dan H, ditolak artinya hasil penelitian
menyatakan bahwa uji hipotesis variabel inflasi, suku bunga, perputaran

modal kerja dan perputaran persediaan Terhadap Harga saham Secara
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4.2.2

Simultan memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Harga Saham. Hal ini

dapat dibuktikan dari nilai F hitung sebesar 5,511 dengan nilai signifikansi

(sig) sebesar 0,002. Dimana nilai Fhiwung Sebesar 5,511 > Fiapel Yaitu 2,68. Dan

nilai nilai signifikan 0,002 < 0,05.

Hal ini menunjukkan bahwa variabel independent berkorelasi secara
positif terhadap harga saham. Artinya apabila variabel inpenden mengalami
kenaikan maka variabel dependen akan mengalami kenaikan. Hasil dari
penelitian ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh
Hamdi (2020), dimana dalam hasil penelitianya menyatakan bahwa terdapat
pengaruh yang positif dan signifkan antara variabel independen yang terdiri
dari dan perputaran modal dan likuiditas secara bersama-sama (simultan)
terhadap Harga Saham.

Pengaruh Inflasi, suku bunga, perputaran modal kerja dan perputaran

persediaan Terhadap Harga Saham Secara Parsial

Pada sub bab pembahasan ini untuk menjawab rumusan masalah
kedua dan hipotesis kedua, yang mana dilakukan pengujian statistik dengan
uji t. Adapun pembahasan ini dapat dijabarkan sebagai berikut:

1. Berdasarkan hasil penelitian diketahui bahwa H, diterima dan Hy ditolak
hasil penelitian menunjukkan bahwa inflasi berkorelasi secara negatif
terhadap harga saham. Dengan nilai t-hitung > t-tabel dan nilai (sig) <
a=0,05, dimana nilai t-hitung sebesar -2,186 > 2,03951 dan nilai (sig)
0,037 < 0,05. Artinya apabila inflasi mengalami kenaikan maka akan

mengakibatkan penurunan terhadap harga saham. Inflasi yang tinggi akan
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mengakibatkan naiknya harga bahan baku yang akan berdampak pada
bertambah nya pengeluaran yang dilakukan oleh perusahaan untuk
memeperoleh bahan baku unutk menghasilkan produknya, dengan
naiknya harga bahan baku maka harga jual dari hasil produksi juga akan
mengalami kenaikan, sehingga para konsumen akan meperhitungkan
kebutuhan dalam membelanjakan uang, hal ini akan berdampak pada
penurunan pendapatan perusahaan dan berdampak pada turunya harga
saham dari perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian
Herdiyana (2021) yang menyatakan bahwa inflasi memiliki pengaruh
negatif dan signifikan terhadap harga saham.

. Berdasarkan hasil penelitian diketahui bahwa bahwa H, ditolak dan Hg
diterima artinya suku bunga tidak berpengaruh positif dan tidak
signifikan terhadap harga saham, dimana nilai thiwung Sebesar 1,637 < tiapel
2,03951 dan nilai (sig) sebesar 0,112 > 0,05. Tingginnya nilai suku
bunga akan berdampak pada menurunya jumlah investro pada pasar
modal, hal ini disebabkan karena nilai suku bunga yang tinggi maka para
investor akan menarik uang mereka dari perusahaan tersebut dan
mengalihkannya untuk berinvestasi pada bank. Hasil penelitian ini
sejalan dengan penelitian Manronrong dan Nugroho (2020) yang
menyatakan bahwa suku bunga tidak berpengaruh positif dan tidak
signifikan terhadap harga saham.

. Berdasarkan hasil penelitian diketahui bahwa H, diterima dan Hy ditolak

hasil penelitian menunjukan bahwa perputaran modal berkorelasi secara
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positif terhadap harga saham. Dengan nilai t-hitung > t-tabel dan nilai
(sig) < 0=0,05, dimana nilai thiwung S€besar 4,335 > tipe 2,03951 dan nilai
(sig) sebesar 0,000 < 0,05. Apabila perputaran modal yang dilakukan
oleh perusahaan secara maksimal maka akan meningkatkan hasil dari
produksi perusahaan terserbut, dengan meningkatnya hasil produksi akan
berdampak pada naiknya jumlah pendapatan yang diperoleh perusaahan
dan hal ini juga akan berdampak pada naiknya harga saham perusahaan
tersebut. Hal ini berarti perputaran modal berkorelasi secara positif
terhadap harga saham. Semakin tinggi nilai perputaran modal maka
profitabilitas perusahaan akan mengalami kenaikan, dengan naiknya
profitabilitas perusahaan maka akan banyak investor yang ingin
menanamkan modal pada perusahaan tersebut sehingga harga saham dari
perusahan tersebut akan terus meningkat. Hasil penelitian ini sejalan
dengan penelitian Hamdi (2020) yang menyatakan bahwa variabel
perputaran modal memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap
harga saham.

. Berdasarkan hasil penelitian diketahui bahwa H, ditolak dan Hy diterima
artinya perputaran persediaan tidak berpengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap harga saham. Dimana nilai thiwng Sebesar -1,399 < tiapel
2,03951 dan nilai (sig) sebesar 0,172 > 0,05. Perputaran persediaan yang
tinggi akan mengakibatkan banyaknya piutang yang dimiliki oleh
perusahaan, dengan meningkatnya piutang maka modal yang digunakan

perusahaan akan tertanam pada piutang itu sendiri, sehingga pendapatan
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yang diterima oleh perusahaan tersebut akan menurun yang berdampak
pada menurunya harga saham pada perusaahn tersebut. Hasil penelitian
ini sejalan dengan penelitian Jatisuryaputra (2020) yang menyatakan
bahwa varibel perputaran persediaan tidak berpengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap harga saham.
4.2.3 Pengaruh Koefesien Determinasi (R?) Terhadap Harga Saham Secara
Parsial
Berdasarkan hasil dari penelitian nilai koefisien korelasi (R?) sebesar
0,645 yang dapat diartikan bahwa terdapat hubungan yang positif dan searah
antara variabel X dengan variabel Y. Nilai R Square sebesar 0,416
menjelaskan bahwa variabel X (inflasi, suku bunga, perputaran modal dan
perputaran persediaan) mempengaruhi variabel Y (Harga Saham) sebesar
0,416 atau 41,6%. Sedangkan sisanya 58,4% dipengaruhi oleh faktor lain di
luar variabel independen yang diteliti. Artinya variabel independen hanya
mampu menejelaskan variabel dependen kurang dari 50% hal ini berarti
masih banyak faktor yang memiliki tingkat pengaruh yang lebih tinggi

dalam mempengaruhi harga saham.
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BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

5.1 Kesimpulan
Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah diuraikan diatas,
maka kesimpulan dari penelitian ini adalah:

1. Secara simultan variabel Inflasi, Suku Bunga, Perputaran Modal dan
Perputaran Persediaan memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga
saham. Hal ini dapat dibuktikan dengan nilai F-hitung > F-tabel, dimana nilai
F-hitung sebesar 5,511 > 2,68 dan nilai signifikan sebesar 0,002 < 0,05.
Sehingga hipotesis yang menyatakan bahwa Inflasi, Suku Bunga, Perputaran
Modal dan Perputaran Persediaan berpengaruh terhadap harga saham diterima
(Ha diterima dan Ho ditolak).

2. Berdasarkan hasil penelitian diketahui bahwa H, diterima dan Hy ditolak hasil
penelitian menunjukkan bahwa inflasi berkorelasi secara negatif terhadap harga
saham. Dengan nilai t-hitung > t-tabel dan nilai (sig) < 0=0,05, dimana nilai t-
hitung sebesar -2,186 > 2,03951 dan nilai (sig) 0,037 < 0,05. Artinya apabila
inflasi mengalami kenaikan maka akan mengakibatkan penurunan terhadap
harga saham. Inflasi yang tinggi akan mengakibatkan naiknya harga bahan
baku yang akan berdampak pada bertambah nya pengeluaran yang dilakukan
olen perusahaan untuk memeperoleh bahan baku unutk menghasilkan
produknya, dengan naiknya harga bahan baku maka harga jual dari hasil
produksi juga akan mengalami kenaikan, sehingga para konsumen akan

meperhitungkan kebutuhan dalam membelanjakan uang, hal ini akan
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berdampak pada penurunan pendapatan perusahaan dan berdampak pada
turunya harga saham dari perusahaan. hasil penelitian diketahui bahwa H,
diterima dan Ho Hditolak hasil penelitian menunjukan bahwa perputaran modal
berkorelasi secara positif terhadap harga saham. Dengan nilai t-hitung > t-tabel
dan nilai (sig) < 0=0,05, dimana nilai thitung sebesar 4,335 > ttabel 2,03951
dan nilai (sig) sebesar 0,000 < 0,05. Apabila perputaran modal yang dilakukan
oleh perusahaan secara maksimal maka akan meningkatkan hasil dari produksi
perusahaan terserbut, dengan meningkatnya hasil produksi akan berdampak
pada naiknya jumlah pendapatan yang diperoleh perusaahan dan hal ini juga
akan berdampak pada naiknya harga saham perusahaan tersebut. Hal ini berarti
perputaran modal berkorelasi secara positif terhadap harga saham. Semakin
tinggi nilai perputaran modal maka profitabilitas perusahaan akan mengalami
kenaikan, dengan naiknya profitabilitas perusahaan maka akan banyak investor
yang ingin menanamkan modal pada perusahaan tersebut sehingga harga
saham dari perusahan tersebut akan terus meningkat.Sedangkan suku bunga
dan perputaran persediaan tidak memiliki pengaruh terhadap harga saham. Hal
ini dapat dibuktikan dengan nilai t-hitung masing-masing variabel lebih kecil
dari t-tabel dan nilai sginifikan lebih besar dari nilai a=0,05. Sehingga hipotesis
yang menyatakan bahwa Suku Bunga, dan Perputaran Persediaan tidak
berpengaruh terhadap harga saham ditolak (H, ditolak dan Hy diterima).
5.2 Saran
Adapun saran yang dapat penulis berikan dalam penelitian ini adalah

sebagai berikut:

88



1. Bagi perusahaan sebaiknya lebih meningkatkan penjualan, karena dengan
meningkatnya nilai penjualan akan menarik modal-modal investor untuk
berinvestasi pada perusahaan tersebut. Dengan meningkatnya penjualan maka
profitabilitas perusahaan akan semakin meningkat sehingga akan menarik
minat para investor untuk menanamkan modalnya pada perusaahan tersebut
sehinga akan meingkatkan pula harga saham dari perusaahan tersebut. Disis
lain perusahaan harus mengantisipasi dengan naiknnya nilai inflasi, karna nilai
inflasi yang tinggi akan menyebabkan penurunan terhadap profitabilitas
perusahaan, dengan menurunya profitabilita maka para investor akan menarik
modal nya sehingga mengakibatkan penurunan harga saham. mempengaruh
harga saham pada perusahaan.

2. Bagi peneliti selanjutnya sebaiknya menggunakan rasio lain untuk menghitung
pengaruhnya terhadap harga saham karena dapat dimungkinkan rasio lain juga

mempengaruhi peningkatan harga saham perusahaan.
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Lampiran Data 1:

Data Perputaran Modal Kerja Perusahaan Sub Sektor Farmasi Periode 2017-2020

Dalam Jutaan Rupiah

No | Kode Emiten | Tahun | Penjualan Modal Kerja Perputaran Modal (Kali)
1| DVLA 2017 1.575.647 734.032 2,15
2018 1.699.657 786.835 2,16
2019 1.813.020 840.768 2,16
2020 1.829.699 844.398 2,17
2 | KAEF 2017 6.255.312 2.572.520 2,4
2018 7.636.245 3.356.459 2,28
2019 9.400.535 7.412.926 1,27
2020 10.006.173 7.105.672 1,41
3 | KLBF 2017 20.182.120 7.815.403 2,58
2018 21.074.306 8.362.121 2,52
2019 22.633.476 8.645.382 2,62
2020 23.112.655 9.898.606 2,33
4 | MERK 2017 1.156.648 384.918 3,00
2018 611.958 263.873 2,32
2019 744.635 405.926 1,83
2020 655.847 412.057 1,59
5| PYFA 2017 223.002 108.856 2,05
2018 250.446 118.928 2,11
2019 247.115 124.726 1,98
2020 277.398 157.632 1,76
6 | TSPC 2017 9.565.462 3.046.743 3,14
2018 10.088.119 3.091.587 3,26
2019 10.993.842 3.479.030 3,16
2020 10.968.402 3.933.073 2,79
7 | INAF 2017 1.631.317 370.693 4,40
2018 1.592.979 400.255 3,98
2019 1.359.175 388.276 3,50
2020 1.715.587 297.980 5,76
8 | SIDO 2017 2.573.840 2.895.865 1,03
2018 2.763.292 2.902.614 1,10
2019 3.067.434 3.064.707 1,00
2020 3.335.411 3.331.740 1,00
9 | PEHA 2017 1.002.130 701.390 1,42
2018 1.022.970 789.800 1,29
2019 1.105.420 821.610 1,35
2020 980.560 740.910 1,32
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Lampiran

Data Perputaran Persediaan Kerja Perusahaan Sub Sektor Farmasi Periode 2017-2020

Dalam Jutaan Rupiah

No | Kode Emiten | Tahun Harga Pokok Penjualan Rata-Rata Persediaan | Perputaran Persediaan (Kali)
1| DVLA 2017 681.690 208.710 3,27
2018 561.354 242.276 2,32

2019 839.538 307.236 2,73

2020 897.710 354.104 2,54

2 | KAEF 2017 3.925.599 1.079.834 3,64
2018 5.096.044 1.659.179 3,07

2019 5.897.247 2.487.561 2,37

2020 6.349.041 2.652.467 2,39

3 | KLBF 2017 10.369.836 3.450.950 3,00
2018 11.226.380 3.516.041 3,19

2019 12.390.008 3.606.281 3,43

2020 12.866.332 3.668.860 3,51

4 | MERK 2017 381.337 260.137 1,47
2018 400.270 279.789 1,43

2019 421.320 253.089 1,66

2020 361.641 276.499 1,31

5| PYFA 2017 88.026.695 38.596.065 2,28
2018 99.342.305 39.240.581 2,53

2019 106.912.029 42.930.035 2,49

2020 113.507.729 47.652.957 2,38

6 | TSPC 2017 5.907.286 1.420.394 4,16
2018 6.246.536 1.493.377 4,18

2019 6.752.312 1.462.033 4,62

2020 7.055.613 1.452.080 4,86

7 | INAF 2017 1.348.504 251.147 5,37
2018 1.308.760 235.086 5,57

2019 1.108.815 181.801 6,09

2020 1.314.987 146.437 8,98

SIDO 2017 1.389.139 292.530 4,75
2018 1.338.901 289.554 4,62

2019 1.386.870 305.219 4,54

2020 1.496.628 304.361 4,92

9 | PEHA 2017 436.890 173.818 2,51
2018 439.945 239.465 1,84

2019 495.935 341.103 1,45

2020 457.069 373.462 1,22
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Lampiran

Data Suku Bunga, Inflasi dan Harga Saham Periode 2017-2020

tahun inflasi suku bunga | harga saham
2017 3,61 4,56 Rp 1.960
2018 3,13 51 Rp 2.180
2019 2,72 5,63 Rp 2.183
2020 1,68 4,25 Rp 2.305
2017 3,61 4,56 Rp 1.310
2018 3,13 51 Rp 1.120
2019 2,72 5,63 Rp 2.770
2020 1,68 4,25 Rp 2.393
2017 3,61 4,56 Rp 1.200
2018 3,13 51 Rp 1.460
2019 2,72 5,63 Rp 1.569
2020 1,68 4,25 Rp 1.423
2017 3,61 4,56 Rp 1.740
2018 3,13 51 Rp 2.750
2019 2,72 5,63 Rp 2.910
2020 1,68 4,25 Rp 2.986
2017 3,61 4,56 Rp 181
2018 3,13 51 Rp 610
2019 2,72 5,63 Rp 815
2020 1,68 4,25 Rp 911
2017 3,61 4,56 Rp 965
2018 3,13 51 Rp 1.390
2019 2,72 5,63 Rp 1.280
2020 1,68 4,25 Rp 1.211
2017 3,61 4,56 Rp 5.900
2018 3,13 51 Rp 4.680
2019 2,72 5,63 Rp 5.500
2020 1,68 4,25 Rp 5.525
2017 3,61 4,56 Rp 272
2018 3,13 51 Rp 420
2019 2,72 5,63 Rp 565
2020 1,68 4,25 Rp 686
2017 3,61 4,56 Rp 1.150
2018 3,13 51 Rp 2.810
2019 2,72 5,63 Rp 1.695
2020 1,68 4,25 Rp 1.075
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Lampiran 2
Tabulasi Data

Tahun inflasi suku bunga perputaran modal perputaran persediaan harga saham
2017 3,61 4,56 2,15 327 | Rp 1.960
2018 3,13 51 2,16 232 | Rp 2.180
2019 2,72 5,63 2,16 2,73 | Rp 2.183
2020 1,68 4,25 2,17 254 | Rp 2.305
2017 3,61 4,56 24 3,64 | Rp 1.310
2018 3,13 51 2,28 3,07 | Rp 1.120
2019 2,72 5,63 1,27 237 | Rp 2.770
2020 1,68 4,25 1,41 239 | Rp 2.393
2017 3,61 4,56 2,58 3| Rp 1.200
2018 3,13 51 2,52 3,19 Rp 1.460
2019 2,72 5,63 2,62 343 | Rp 1.569
2020 1,68 4,25 2,33 351 | Rp 1.423
2017 3,61 4,56 3 147 | Rp 1.740
2018 3,13 51 2,32 143 | Rp 2.750
2019 2,72 5,63 1,83 1,66 | Rp 2.910
2020 1,68 4,25 1,59 1,31 | Rp 2.986
2017 3,61 4,56 2,05 228 | Rp 181
2018 3,13 51 2,11 253 | Rp 610
2019 2,72 5,63 1,98 249 | Rp 815
2020 1,68 4,25 1,76 2,38 | Rp 911
2017 3,61 4,56 3,14 4,16 | Rp 965
2018 3,13 51 3,26 418 | Rp 1.390
2019 2,72 5,63 3,16 4,62 | Rp 1.280
2020 1,68 4,25 2,79 4,86 | Rp 1.211
2017 3,61 4,56 4,4 537 | Rp 5.900
2018 3,13 51 3,98 557 | Rp 4.680
2019 2,72 5,63 3,5 6,09 | Rp 5.500
2020 1,68 4,25 5,76 8,98 | Rp 5.525
2017 3,61 4,56 0,89 475 | Rp 272
2018 3,13 51 0,95 462 | Rp 420
2019 2,72 5,63 1,01 454 | Rp 565
2020 1,68 4,25 1,03 492 | Rp 686
2017 3,61 4,56 1,42 251 | Rp 1.150
2018 3,13 51 1,29 1,84 | Rp 2.810
2019 2,72 5,63 1,35 145 | Rp 1.695
2020 1,68 4,25 1,32 1,22 | Rp 1.075
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Data Log

log suku log perputaran
log inflasi bunga log perputara modal persediaan log harga saham
0,5575072 | 0,658964843 0,33243846 0,514547753 3,292256071
0,49554434 | 0,707570176 0,334453751 0,365487985 3,338456494
0,4345689 | 0,750508395 0,334453751 0,436162647 3,339053736
0,22530928 0,62838893 0,336459734 0,404833717 3,36267093
0,5575072 | 0,658964843 0,380211242 0,561101384 3,117271296
0,49554434 | 0,707570176 0,357934847 0,487138375 3,049218023
0,4345689 | 0,750508395 0,103803721 0,374748346 3,442479769
0,22530928 0,62838893 0,149219113 0,378397901 3,378942699
0,5575072 | 0,658964843 0,411619706 0,477121255 3,079181246
0,49554434 | 0,707570176 0,401400541 0,503790683 3,164352856
0,4345689 | 0,750508395 0,418301291 0,53529412 3,195622944
0,22530928 0,62838893 0,367355921 0,545307116 3,1532049
0,5575072 | 0,658964843 0,477121255 0,167317335 3,240549248
0,49554434 | 0,707570176 0,365487985 0,155336037 3,439332694
0,4345689 | 0,750508395 0,26245109 0,220108088 3,463892989
0,22530928 0,62838893 0,201397124 0,117271296 3,475089803
0,5575072 | 0,658964843 0,311753861 0,357934847 2,257678575
0,49554434 | 0,707570176 0,324282455 0,403120521 2,785329835
0,4345689 | 0,750508395 0,29666519 0,396199347 2,911157609
0,22530928 0,62838893 0,245512668 0,376576957 2,959518377
0,5575072 | 0,658964843 0,496929648 0,619093331 2,984527313
0,49554434 | 0,707570176 0,5132176 0,621176282 3,1430148
0,4345689 | 0,750508395 0,499687083 0,664641976 3,10720997
0,22530928 0,62838893 0,445604203 0,686636269 3,083144143
0,5575072 | 0,658964843 0,643452676 0,729974286 3,770852012
0,49554434 | 0,707570176 0,599883072 0,745855195 3,670245853
0,4345689 | 0,750508395 0,544068044 0,784617293 3,740362689
0,22530928 0,62838893 0,760422483 0,953276337 3,742332282
0,5575072 | 0,658964843 -0,050609993 0,67669361 2,434568904
0,49554434 | 0,707570176 -0,022276395 0,664641976 2,62324929
0,4345689 | 0,750508395 0,004321374 0,657055853 2,752240571
0,22530928 0,62838893 0,012837225 0,691965103 2,836165816
0,5575072 | 0,658964843 0,155336037 0,399673721 3,06069784
0,49554434 | 0,707570176 0,11058971 0,264817823 3,44870632
0,4345689 | 0,750508395 0,130333768 0,161368002 3,229169703
0,22530928 0,62838893 0,120573931 0,086359831 3,031408464
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Lampiran 3

Hasil Spss
Descriptive Statistics
Mean Std. Deviation N

HARGA SAHAM 3,1695 ,34438 36
INFLASI ,4282 , 12673 36
SUKU BUNGA ,6864 ,04723 36
PERPU MODAL ,3160 , 19254 36
PERPU PERSEDIAAN AT74 ,20858 36

Model Summary”

Model R R Square Adjusted R Std. Error of the | Durbin-Watson
Square Estimate
1 ,645% 416 ,340 27974 1,111

a. Predictors: (Constant), PERPU PERSEDIAAN, SUKU BUNGA, PERPU MODAL,

INFLASI

b. Dependent Variable: HARGA SAHAM

ANOVA?
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
Regression 1,725 4 431 5,511 ,002"
1 Residual 2,426 31 ,078
Total 4,151 35

a. Dependent Variable: HARGA SAHAM
b. Predictors: (Constant), PERPU PERSEDIAAN, SUKU BUNGA, PERPU MODAL, INFLASI

Coefficients?®

Model Unstandardized Coefficients Standardized t Sig. Collinearity Statistics
Coefficients
B Std. Error Beta Tolerance VIF
(Constant) 2,105 722 2,917 ,007
INFLASI -,912 417 -,336 -2,186 ,037 ,799 1,251
1 SUKU BUNGA 1,824 1,114 ,250 1,637 ,112 ,807 1,239
PERPU MODAL 1,162 ,268 ,650 4,335 ,000 ,840 1,191
PERPU PERSEDIAAN -,344 ,246 -,208 -1,399 ,172 ,853 1,173

a. Dependent Variable: HARGA SAHAM
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Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: HARGA SAHAM
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Scatterplot
Dependent Variable: HARGA SAHAM
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Regression Standardized Predicted Value

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized

Residual

N 36
ab Mean OE-7

Normal Parameters Std. Deviation 26327266
Absolute ,076

Most Extreme Differences Positive ,055
Negative -,076

Kolmogorov-Smirnov Z ,453
Asymp. Sig. (2-tailed) ,986

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.
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