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research sample. The data were analyzed using multiple linear regression
analysis, with hypothesis testing conducted through t-tests and F-tests. The
results indicate that the quick ratio and debt to equity ratio have a negative and
significant effect on stock prices, while firm size and net profit margin do not have
a significant effect on stock prices. These findings suggest that investors in the
pharmaceutical sub-sector place greater emphasis on a company’s liquidity and
capital structure rather than its size and profitability when evaluating stock
prices. This study is expected to contribute to investors’ decision-making
processes and serve as a reference for future research.
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Margin, Harga Saham equity ratio, ukuran perusahaan dan net profit margin terhadap harga saham
pada perusahaan sub sektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) selama periode 2019-2024. Penelitian ini menggunakan pendekatan
kuantitatif dengan data sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan
tahunan perusahaan. Teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah
purposive sampling, sehingga diperoleh 8 perusahaan sebagai sampel
penelitian. Metode analisis data yang digunakan adalah analisis regresi linear
berganda dengan pengujian hipotesis melalui uji t dan uji F. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa quick ratio dan debt to equity ratio berpengaruh negatif
dan signifikan terhadap harga saham, sedangkan ukuran perusahaan dan net
profit margin tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Temuan
dari hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa investor pada sub sektor
farmasi lebih mempertimbangkan aspek likuiditas dan struktur pendanaan
perusahaan dibandingkan ukuran dan tingkat profitabilitas dalam menilai
harga saham. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi bagi
investor dalam pengambilan keputusan investasi serta menjadi referensi bagi
penelitian selanjutnya.

This is an open access article under the CC BY-SA license. Copyright © 2026 by Author. Published by YAYASAN
BY SA

PENDIDIKAN MULIA BUANA (YPMB)

1. PENDAHULUAN

Sektor industri farmasi di Indonesia memiliki peranan penting dalam mendukung pertumbuhan
ekonomi nasional, Dimana berdasarkan data Gabungan Perusahaan Farmasi Indonesia (GPFI), hingga
kuartal I1I tahun 2022, subsektor industri kimia, obat tradisional dan farmasi tercatat menyumbang sekitar
4,3% terhadap Produk Domestik Bruto (PDB) nasional (www.gpfarmasi.id, 2022). Adanya kontribusi
tersebut menunjukkan bahwa sektor farmasi turut menjadi salah satu penopang utama perekonomian,
terutama dalam menjaga ketahanan kesehatan nasional pascapandemi. Meskipun menghadapi tantangan
seperti ketergantungan impor bahan baku dan peningkatan biaya produksi, industri farmasi hingga kini
tetap menunjukkan potensi pertumbuhan positif melalui peningkatan kapasitas produksi dalam negeri dan
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pengembangan inovasi produk berbasis riset. Hal ini yang kemudian menegaskan bahwa sektor farmasi
memiliki prospek yang menjanjikan serta menjadi bagian penting dari strategi pertumbuhan industri
kesehatan di Indonesia (Christinopa et al, 2025).

Munculnya berbagai tuntutan dari perkembangan zaman dan dinamika pasar modal saat ini
membuat perusahaan untuk terus meningkatkan nilai dan stabilitas harga saham sebagai bentuk daya saing
dan daya tarik bagi para investor (Pahlevi & Anwar, 2022). Harga saham sering dijadikan indikator utama
oleh investor dalam menilai kinerja dan prospek suatu perusahaan, karena mencerminkan ekspektasi pasar
terhadap kondisi keuangan serta kemampuan perusahaan dalam menciptakan nilai bagi pemegang saham
(Gustiana & Zupiyardi, 2022). Menurut Tanisa & Maharani (2024), harga saham dipengaruhi oleh berbagai
faktor seperti kinerja keuangan dan ukuran suatu perusahaan, yang pada dasarnya menggambarkan
efektivitas perusahaan dalam mengelola sumber daya keuangan untuk mencapai tujuan bisnis dan
menghasilkan keuntungan.
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Sumber : Data diolah (2025)
Gambar 1 Grafik Rata-Rata Harga Saham Perusahaan Farmasi

Berdasarkan Gambar 1, grafik tersebut menggambarkan perkembangan rata-rata harga saham pada
sembilan perusahaan farmasi selama periode 2019 hingga 2024, dimana terlihat bahwa rata-rata harga
saham sektor farmasi mengalami fluktuasi, dengan kecenderungan meningkat pada periode 2019 hingga
2022, yaitu dari Rp1.820 pada tahun 2019 menjadi Rp2.298 pada tahun 2022. Namun, setelah mencapai
puncaknya pada tahun 2022, terjadi penurunan yang cukup signifikan pada dua tahun berikutnya, dimana
rata-rata harga saham turun menjadi Rp1.825 pada tahun 2023 dan kembali merosot hingga Rp1.335 pada
tahun 2024. Tren penurunan ini mencerminkan memburuknya kinerja keuangan beberapa perusahaan di
sektor farmasi, yang terlihat dari laporan keuangan mereka yang mencatat penurunan penjualan serta
peningkatan beban operasional selama periode tersebut. Menurut Tanisa & Maharani (2024), salah satu
faktor yang menyebabkan fluktuasi harga saham suatu perusahaan adalah kondisi kinerja keuangan yang
kurang optimal. Kinerja keuangan yang baik dalam hal ini berperan untuk mencerminkan kemampuan
perusahaan dalam mengelola sumber daya secara efisien dan menciptakan nilai bagi pemegang saham.
Penilaian terhadap kinerja keuangan ini umumnya dilakukan melalui analisis rasio keuangan yang
memberikan gambaran mengenai tingkat likuiditas, solvabilitas, profitabilitas, serta ukuran perusahaan
sebagai indikator stabilitas dan potensi pertumbuhan perusahaan (Digdowiseiso & Fadillah, 2022).

Dalam era bisnis yang semakin kompetitif, penilaian harga saham tidak lagi hanya didasarkan pada
tingkat pendapatan dan laba, melainkan juga pada kekuatan fundamental perusahaan yang tercermin
melalui berbagai rasio keuangan. Faktor pertama yang diindikasikan memiliki pengaruh terhadap harga
saham yaitu quick ratio. Menurut Sinaga et al (2024), quick ratio merupakan rasio likuiditas yang mengukur
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya tanpa mengandalkan penjualan
persediaan. Rasio ini mencerminkan seberapa cepat perusahaan dapat mengubah aset lancar seperti kas,
piutang dan surat berharga menjadi alat pembayaran untuk menutupi utang lancar. Perusahaan dengan
Quick ratio yang tinggi umumnya dianggap memiliki kondisi keuangan yang lebih stabil dan mampu
menjaga likuiditasnya dengan baik, sehingga dapat meningkatkan kepercayaan investor dan berdampak
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positif terhadap harga saham (Digdowiseiso & Fadillah, 2022). Meskipun demikian, hasil penelitian terkait
pengaruh quick ratio terhadap harga saham masih menunjukkan hasil yang berbeda-beda. Penelitian yang
dilakukan oleh Digdowiseiso & Fadillah (2022) menunjukkan bahwa quick ratio terbukti berpengaruh
positif terhadap harga saham yang berarti semakin tinggi kemampuan likuiditas perusahaan maka semakin
tinggi pula kepercayaan investor terhadap prospek perusahaan. Sebaliknya, penelitian Fransiska et al
(2025) menemukan bahwa quick ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham, karena investor
cenderung lebih memperhatikan rasio profitabilitas dibandingkan likuiditas dalam pengambilan keputusan
investasi.

Faktor kedua yang diindikasikan berpengaruh terhadap harga saham yaitu debt to equity ratio.
Menurut Karlina & Hamdani (2024), debt to equity ratio merupakan rasio solvabilitas yang mengukur
sejauh mana perusahaan membiayai aktivitas operasionalnya menggunakan utang dibandingkan dengan
modal sendiri. Rasio ini menunjukkan tingkat risiko keuangan yang dihadapi perusahaan, di mana semakin
tinggi nilai DER berarti semakin besar proporsi pendanaan yang berasal dari utang. Perusahaan dengan
DER yang tinggi cenderung memiliki beban bunga yang besar dan risiko gagal bayar yang lebih tinggi,
sehingga dapat menurunkan kepercayaan investor dan berdampak negatif terhadap harga saham (Anton et
al, 2024). Meskipun demikian, hasil penelitian mengenai pengaruh debt to equity ratio terhadap harga
saham masih menunjukkan temuan yang beda-beda. Penelitian yang dilakukan oleh Sinaga et al (2023) dan
Firmansyah & Maharani (2021) menunjukkan bahwa DER berpengaruh negatif terhadap harga saham, yang
berarti semakin tinggi tingkat utang perusahaan maka semakin rendah minat investor terhadap saham
perusahaan tersebut. Sebaliknya, penelitian Tanisa & Maharani (2024) dan Sinaga et al (2024) menemukan
bahwa DER justru tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham, karena beberapa investor
menganggap penggunaan utang masih dapat diterima sepanjang perusahaan mampu mengelola kewajiban
keuangannya secara efisien dan tetap menghasilkan laba yang stabil.

Faktor ketiga yang diindikasikan memiliki pengaruh terhadap harga saham yaitu ukuran perusahaan
(firm size). Menurut Fransiska et al (2025), ukuran perusahaan menggambarkan besarnya skala operasi
dan total aset yang dimiliki perusahaan. Ukuran perusahaan sering dijadikan indikator dalam menilai
stabilitas, kemampuan bertahan, serta kapasitas perusahaan dalam menghasilkan laba. Perusahaan dengan
ukuran besar umumnya memiliki akses pendanaan yang lebih mudah, reputasi yang lebih baik, serta risiko
kebangkrutan yang lebih rendah dibandingkan perusahaan kecil, sehingga dapat meningkatkan
kepercayaan investor dan berdampak positif terhadap harga saham (Setiabudhi, 2022). Meskipun
demikian, penelitian terkait ukuran perusahaan terhadap harga saham menunjukkan temuan yang
bervariasi. Penelitian yang dilakukan oleh Lombogia et al (2020) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan
berpengaruh positif terhadap harga saham, yang berarti semakin besar ukuran perusahaan maka semakin
tinggi minat investor karena dianggap memiliki prospek pertumbuhan yang lebih baik. Sebaliknya,
penelitian Pustika (2024) dan Fransiska et al (2025) menemukan bahwa ukuran perusahaan tidak
berpengaruh signifikan terhadap harga saham, karena investor lebih mempertimbangkan faktor
profitabilitas dan efisiensi manajemen dibandingkan dengan besar kecilnya total aset perusahaan.

Faktor terakhir yang diindikasikan memiliki pengaruh terhadap harga saham yaitu Net Profit Margin
(NPM). Menurut Pustika (2024), Net Profit Margin merupakan rasio profitabilitas yang mengukur
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih dari setiap penjualan yang dilakukan. Rasio ini
menunjukkan tingkat efisiensi perusahaan dalam mengelola pendapatan dan biaya operasionalnya untuk
menghasilkan keuntungan. Semakin tinggi nilai Net Profit Margin yang dimiliki oleh perusahaan maka
semakin besar pula laba bersih yang diperoleh perusahaan dari total pendapatannya, sehingga dapat
meningkatkan daya tarik investor dan berdampak positif terhadap harga saham (Karlina & Hamdani, 2024).
Penelitian yang dilakukan oleh Tanisa & Maharani (2024) menunjukkan bahwa NPM berpengaruh positif
terhadap harga saham, yang berarti semakin tinggi kemampuan perusahaan menghasilkan laba, maka
semakin tinggi pula kepercayaan investor terhadap kinerja dan prospek perusahaan. Sebaliknya,
penelitian Digdowiseiso & Fadillah (2022) menemukan bahwa NPM tidak berpengaruh signifikan terhadap
harga saham, karena investor terkadang lebih memperhatikan faktor eksternal seperti kondisi ekonomi
makro, kebijakan pemerintah, dan stabilitas pasar daripada hanya mengandalkan rasio profitabilitas dalam
pengambilan keputusan investasi.

Dengan demikian, penelitian ini dilatarbelakangi oleh adanya fenomena yang menunjukkan adanya
harga saham pada sektor farmasi mengalami fluktuasi, kondisi ini mengindikasikan adanya ketidaksesuaian
antara potensi dan peran strategis sektor farmasi dengan pergerakan harga sahamnya, yang diduga
dipengaruhi oleh penurunan kinerja keuangan perusahaan, seperti melemahnya likuiditas, perubahan
struktur permodalan, skala perusahaan, serta penurunan tingkat profitabilitas. Dan tujuan penelitian ini
adalah untuk mengetahui pengaruh quick ratio, debt to equity ratio, ukuran perusahaan dan net profit
margin terhadap harga saham pada perusahaan sub sektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) selama periode 2019-2024.
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2. METODE

Metode penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data sekunder yang diperoleh
dari laporan keuangan tahunan perusahaan. Variabel dependen dalam penelitian ini adalah Harga Saham,
sedangkan variabel independennya terdiri dari Quick Ratio, Debt to Equity Ratio, Ukuran Perusahaan, dan
Net Profit Margin. Data yang digunakan merupakan data sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan
pada sub sektor farmasi periode 2019-2024 yang diterbitkan melalui laman Bursa Efek Indonesia (BEI).
Teknik analisis data yang digunakan adalah analisis regresi linear berganda dengan bantuan SPSS versi 26.
Sebelum dilakukan regresi, data diuji dengan uji asumsi klasik meliputi uji normalitas, multikolinearitas,
heteroskedastisitas, dan autokorelasi. Selanjutnya dilakukan uji koefisien determinasi (R?) serta uji t (Uji
Pengaruh) dan uji F (Uji Goodness of Fit). Dalam penelitian ini pengambilan sampel menggunakan metode
purposive sampling dimana penentuan sampel diambil dengan mempertimbangkan dan menetapkan suatu
ciri dan kriteria tertentu yang dibutuhkan dalam penelitian. Kriteria yang ditetukan pada penelitian ini
sebagai berikut : Perusahaan yang terdaftar di sub sektor farmasi pada Bursa Efek Indonesia (BEI) selama
periode 2019-2024; Perusahaan sub sektor farmasi di Bursa Efek Indonesia yang menerbitkan laporan
keuangan secara lengkap pada periode 2019- 2024.

3. HASIL DAN PEMBAHASAN

Hasil
Statistik Deskriptif
Tabel 1 Statistik Deskriptif
Std.
N Minimum Maximum Mean Deviation
HS 48 152 4693 1693,375 104.260.293
QR 48 0,31 4,31 18.583 0,99197
DER 48 0,13 4,59 0,9542 106.633
SIZE 48 25,97 31,01 289.963 130.459
NPM 48 -0,39 0,39 0,0825 0,13551

Sumber : Hasil Olahan Data SPSS 26 (2025)

Berdasarkan Tabel 1 statistik deskriptif, diketahui bahwa jumlah data penelitian sebanyak 48
sampel. Variabel harga saham (HS) memiliki nilai minimum sebesar 152 dan maksimum sebesar 4693
dengan rata-rata sebesar 1693,375 serta standar deviasi sebesar 1042,60293 yang menunjukkan adanya
variasi harga saham yang cukup tinggi. Variabel Quick Ratio (QR) memiliki nilai minimum 0,31 dan
maksimum 4,31 dengan rata-rata 1,8583 serta standar deviasi 0,99197. Variabel Debt to Equity Ratio (DER)
memiliki nilai minimum 0,13 dan maksimum 4,59 dengan rata-rata 0,9542 serta standar deviasi 1,06633.
Selanjutnya, variabel Ukuran Perusahaan (SIZE) memiliki nilai minimum 25,97 dan maksimum 31,01
dengan rata-rata 28,9963 serta standar deviasi 1,30459. Variabel Net Profit Margin (NPM) memiliki nilai
minimum -0,39 dan maksimum 0,39 dengan rata-rata 0,0825 serta standar deviasi 0,13551. Secara umum,
data menunjukkan adanya variasi nilai pada masing-masing variabel penelitian.

Uji Asumsi Klasik
Uji Normalitas
Tabel 2 Uji Kolmogorov Smirnov Exact Monte Carlo

N 48
Normal Parameters®P Mean ,0000000
Std. Deviation 917,11864025
Most Extreme Differences Absolute ,127
Positive ,127
Negative -,080
Test Statistic ,127
Asymp. Sig. (2-tailed) 049€
Monte Carlo Sig. (2-tailed) Sig. 3ggd
99% Confidence Interval Lower Bound 376
Upper Bound ,401

Sumber : Hasil Olahan Data SPSS 26 (2025)
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Berdasarkan hasil uji One-Sample Kolmogorov-Smirnov dengan exact monte carlo pada tabel 4.8,
nilai Monte Carlo Sig (2-tailed) tercatat sebesar 0,388 yang lebih besar dari 0,05. Hal ini menunjukkan
bahwa data tersebut telah berdistribusi normal.

Uji Multikolinearitas
Tabel 3 Hasil Uji Multikolinearitas
Collinearity Statistics

Model Tolerance VIF

1 (Constant)
QR ,378 2,647
DER ,953 1,050
SIZE ,456 2,193
NPM ,469 2,132

Sumber : Hasil Olahan Data SPSS 26 (2025)

Berdasarkan hasil uji multikolinearitas pada Tabel 3, diketahui bahwa seluruh variabel independen
memiliki nilai tolerance lebih besar dari 0,10 dan nilai Variance Inflation Factor (VIF) lebih kecil dari 10.
Variabel Quick Ratio (QR) memiliki nilai tolerance sebesar 0,378 dan VIF 2,647, Debt to Equity Ratio (DER)
memiliki tolerance 0,953 dan VIF 1,050, Ukuran Perusahaan (SIZE) memiliki tolerance 0,456 dan VIF 2,193,
serta Net Profit Margin (NPM) memiliki tolerance 0,469 dan VIF 2,132. Hasil tersebut menunjukkan bahwa
tidak terjadi gejala multikolinearitas dalam model regresi sehingga seluruh variabel independen layak
digunakan dalam penelitian.

Uji Autokorelasi
Tabel 4. Hasil Uji Autokorelasi
Model R Adjusted R Std. Error ofthe Durbin-
R Square Square Estimate Watson
1 2643 ,070 -,019 677,31583 1,557

Sumber : Hasil Olahan Data SPSS 26 (2025)

Berdasarkan hasil uji autokorelasi pada Tabel 4, diperoleh nilai Durbin-Watson sebesar 1,557. Nilai
tersebut berada di antara -2 hingga +2, sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi tidak mengalami
gejala autokorelasi. Dengan demikian, residual dalam model penelitian bersifat independen dan model
regresi layak digunakan untuk analisis lebih lanjut.

Regresi Linier Berganda
Tabel 5 Regresi Berganda
Unstandardized Coefficients Standardized

Coefficients
Model B Std. Error Beta ¢ Sig,
1 (Constant) 5051.019 3205.465 1.576 122
QR -518.293 229.376 -493 -2.260 .029
DER -603.105 194.253 -617 -3.105 .003
SIZE -65.735 109.843 -.082 -598 .553
NPM 1055.310 1507.000 137 .700 488

Sumber : Hasil Olahan Data SPSS 26 (2025)

Berdasarkan hasil analisis regresi berganda pada Tabel 1, maka diperoleh persamaan regresi sebagai
berikut: Y=5051,019-518,293QR-603,105DER-65,735SIZE+1055,310NPM. Persamaan regresi tersebut
menunjukkan bahwa nilai konstanta sebesar 5051,019 artinya apabila variabel Quick Ratio (QR), Debt to
Equity Ratio (DER), Ukuran Perusahaan (SIZE), dan Net Profit Margin (NPM) dianggap konstan atau bernilai
nol, maka nilai harga saham sebesar 5051,019. Koefisien regresi Quick Ratio sebesar -518,293
menunjukkan bahwa setiap peningkatan QR sebesar satu satuan akan menurunkan harga saham sebesar
518,293 dengan asumsi variabel lain konstan. Koefisien Debt to Equity Ratio sebesar -603,105
menunjukkan bahwa setiap peningkatan DER sebesar satu satuan akan menurunkan harga saham sebesar
603,105. Selanjutnya, koefisien Ukuran Perusahaan sebesar -65,735 menunjukkan bahwa setiap
peningkatan SIZE sebesar satu satuan akan menurunkan harga saham sebesar 65,735, meskipun
pengaruhnya tidak signifikan. Sementara itu, koefisien Net Profit Margin sebesar 1055,310 menunjukkan
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bahwa setiap peningkatan NPM sebesar satu satuan akan meningkatkan harga saham sebesar 1055,310,
dengan asumsi variabel lain tetap.

Uji Hioitesis
Tabel 6 Uji Pengaruh (Uji t)
Unstandardized Coefficients Standardized

Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig,
1 (Constant) 5051.019 3205.465 1.576 122
QR -518.293 229.376 -493 -2.260 .029
DER -603.105 194.253 -617 -3.105 .003
SIZE -65.735 109.843 -.082 -.598 .553
NPM 1055.310 1507.000 137 .700 488

Sumber : Hasil Olahan Data SPSS 26 (2025)

Tabel 2 menunjukkan hasil uji pengaruh (Uji t), diperoleh nilai Quick Ratio memiliki nilai t hitung
sebesar -2,260 < -1,678 dan nilai signifikansi sebesar 0,029 < 0,05, artinya, H, ditolak dan H; diterima, oleh
karena itu dapat disimpulkan bahwa quick ratio berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Harga Saham.
Nilai Debt to Equity Ratio memiliki nilai t hitung sebesar -3,105 < -1,678 dan nilai signifikansi sebesar 0,003
< 0,05, artinya, Hy ditolak dan H; diterima, oleh karena itu dapat disimpulkan bahwa debt to equity ratio
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Harga Saham. Nilai Ukuran Perusahaan memiliki nilai t hitung
sebesar -0,598 > -1,678 dan nilai signifikansi sebesar 0,553 > 0,05, artinya, H, diterima dan H, ditolak, oleh
karena itu dapat disimpulkan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap Harga
Saham. Nilai Net Profit Margin memiliki nilai t hitung sebesar 0,700 < 1,678 dan nilai signifikansi sebesar
0,488 > 0,05, artinya, H, diterima dan H, ditolak, oleh karena itu dapat disimpulkan bahwa Net Profit Margin
tidak berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham.

Tabel 7 Uji Simultan

Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 11557971,036 4 2889492,759 3,143 024b
Residual 39532010,214 43 919349,075
Total 51089981,250 47

Sumber : Hasil Olahan Data SPSS 26 (2025)
Berdasarkan tabel 7 dapat disimpulkan bahwa nilai signifikasi sebesar 0.024 lebih kecil dari 0,05
(0.024 < 0,05) artinya menunjukan bahwa model regresi layak untuk digunakan dalam penelitian ini.

Tabel 8 Koefisien Determinasi

Model R R Square Adjusted RSquare Std. Error ofthe
Estimate
1 4762 ,226 , 154 958,82693

Sumber : Hasil Olahan Data SPSS 26 (2025)

Berdasarkan tabel 4.12, dapat diketahui bahwa besarnya nilai koefisien determinasi ditunjukkan
oleh nilai Adjusted R Square adalah sebesar 0,154 yang artinya variabel quick ratio, ukuran perusahaan, debt
to equity ratio dan Net Profit Margin hanya mampu menjelaskan variabel harga saham sebesar 15,4%,
sedangkan sisanya sebesar 84,6% dijelaskan oleh variabel lain diluar variabel yang digunakan pada
penelitian ini seperti return on assets, return on equity, earnings per share, kebijakan dividen.

Pembahasan

Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel quick ratio terbukti berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap harga saham. Hasil ini menunjukkan bahwa quick ratio yang terlalu tinggi dapat
mengindikasikan adanya dana lancar yang menganggur dan belum dimanfaatkan secara optimal untuk
aktivitas produktif yang dapat menghasilkan laba. Kondisi tersebut berpotensi menurunkan efisiensi
penggunaan aset dan prospek pertumbuhan perusahaan sehingga berdampak negatif terhadap persepsi
investor dan penurunan harga saham. Temuan penelitian ini berbeda dengan penelitian yang dilakukan
oleh Firmansyah dan Maharani (2021) yang menyatakan bahwa current ratio tidak berpengaruh terhadap
harga saham, serta penelitian Debby Novi Indrianti dan Ivo Rolanda (2023) dan Indah Novitasari dan Ivo
Rolanda (2025) yang juga menemukan bahwa current ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap harga
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saham. Perbedaan hasil penelitian ini diduga disebabkan oleh perbedaan indikator likuiditas yang
digunakan, karakteristik sektor perusahaan, serta kondisi industri farmasi selama periode penelitian yang
lebih sensitif terhadap efisiensi pengelolaan aset lancar.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel debt to equity ratio terbukti berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap harga saham. Hasil ini menunjukkan bahwa semakin tinggi tingkat debt to equity ratio
perusahaan, maka semakin besar proporsi pendanaan yang berasal dari utang dibandingkan dengan modal
sendiri. Kondisi tersebut mencerminkan adanya peningkatan risiko keuangan perusahaan akibat tingginya
kewajiban pembayaran bunga dan pokok utang sehingga dapat menurunkan kepercayaan investor.
Peningkatan risiko keuangan ini berpotensi menurunkan minat investor untuk berinvestasi yang pada
akhirnya berdampak pada penurunan harga saham. Hasil penelitian ini mendukung trade-off theory yang
menyatakan bahwa penggunaan utang memang dapat memberikan manfaat tertentu, namun juga
meningkatkan risiko kebangkrutan dan tekanan keuangan perusahaan. Temuan penelitian ini berbeda
dengan penelitian Firmansyah dan Maharani (2021) yang menyatakan bahwa debt to equity ratio
berpengaruh positif terhadap harga saham, serta penelitian Tanisa dan Maharani (2024), Indah Novitasari
dan Ivo Rolanda (2025), dan Debby Novi Indrianti dan Ivo Rolanda (2023) yang menemukan bahwa debt
to equity ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Namun, hasil penelitian ini sejalan
dengan penelitian Ike Fala Nurlita dan Ivo Rolanda (2025) yang menunjukkan bahwa debt to equity ratio
berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Perbedaan hasil tersebut dapat dipengaruhi oleh perbedaan
sektor industri, struktur modal perusahaan, dan kondisi ekonomi selama periode penelitian.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel ukuran perusahaan terbukti tidak berpengaruh
signifikan terhadap harga saham. Hasil ini menunjukkan bahwa besar kecilnya ukuran perusahaan yang
diukur melalui total aset tidak menjadi pertimbangan utama bagi investor dalam menentukan keputusan
investasi. Investor cenderung lebih memperhatikan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan dan menjaga stabilitas kinerja keuangan dibandingkan hanya melihat besarnya aset yang
dimiliki perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Ike Fala Nurlita dan Ivo Rolanda (2025)
yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Akan
tetapi, hasil penelitian ini berbeda dengan penelitian Tanisa dan Maharani (2024) yang menemukan bahwa
firm size berpengaruh negatif terhadap harga saham serta penelitian Debby Novi Indrianti dan Ivo Rolanda
(2023) yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
Perbedaan hasil tersebut menunjukkan bahwa pengaruh ukuran perusahaan terhadap harga saham masih
bersifat inkonsisten dan dapat dipengaruhi oleh karakteristik industri maupun kondisi pasar modal.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel Net Profit Margin terbukti tidak berpengaruh
signifikan terhadap harga saham. Hasil ini menunjukkan bahwa tingkat kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba bersih dari penjualan tidak selalu menjadi faktor utama yang dipertimbangkan investor
dalam menentukan keputusan investasi. Investor kemungkinan lebih memperhatikan faktor lain seperti
prospek pertumbuhan perusahaan, stabilitas keuangan, kondisi industri, maupun sentimen pasar
dibandingkan hanya berfokus pada tingkat profitabilitas perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan
penelitian Ike Fala Nurlita dan Ivo Rolanda (2025) yang menyatakan bahwa Net Profit Margin tidak
berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Namun, hasil penelitian ini berbeda dengan penelitian
Tanisa dan Maharani (2024) yang menemukan bahwa Net Profit Margin berpengaruh positif dan signifikan
terhadap harga saham. Perbedaan hasil tersebut diduga disebabkan oleh perbedaan sektor perusahaan,
kondisi pasar, serta perbedaan periode penelitian yang dapat memengaruhi respons investor terhadap
tingkat profitabilitas perusahaan.

4. PENUTUP

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh quick ratio, debt to equity ratio, ukuran
perusahaan, dan Net Profit Margin terhadap harga saham pada perusahaan sub sektor farmasi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2024. Hasil penelitian menunjukkan bahwa quick ratio dan
debt to equity ratio berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham, sedangkan ukuran
perusahaan dan Net Profit Margin tidak berpengaruh signifikan. Temuan ini menunjukkan bahwa investor
lebih memperhatikan efisiensi pengelolaan likuiditas dan struktur modal dibandingkan ukuran perusahaan
maupun tingkat profitabilitas dalam menentukan keputusan investasi pada sektor farmasi.

Penelitian ini memberikan implikasi bahwa perusahaan perlu mengelola aset lancar dan penggunaan
utang secara optimal agar dapat meningkatkan kepercayaan investor dan menjaga nilai perusahaan. Bagi
investor, hasil penelitian dapat dijadikan bahan pertimbangan untuk menilai risiko likuiditas berlebih dan
leverage tinggi sebelum berinvestasi. Penelitian ini juga memiliki keterbatasan karena hanya menggunakan
sampel perusahaan sub sektor farmasi, empat variabel independen, dan periode penelitian selama enam
tahun. Oleh karena itu, penelitian selanjutnya disarankan menambah variabel lain seperti ROA, ROE, EPS,
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inflasi, dan suku bunga, serta memperluas periode dan objek penelitian agar hasil yang diperoleh lebih
komprehensif dan dapat digeneralisasi secara lebih luas.
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