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ABSTRACT   

This study is motivated by the importance of financial ratios as fundamental indicators for 
predicting stock price movements in pharmaceutical companies, an industry characterized 
by regulatory complexity and strong exposure to macroeconomic conditions. The objective 
of this research is to analyze the effect of Return on Assets (ROA), Net Profit Margin 
(NPM), and Current Ratio (CR) on the stock price of PT Kimia Farma Tbk during the 
2014–2023 period. This research employed a quantitative approach with descriptive and 
verificative designs using multiple linear regression analysis preceded by classical 
assumption tests. The findings show that ROA, NPM, and CR partially have no 
significant influence on stock price, while simultaneously they exert a significant effect 
with a coefficient of determination of 33.9%, indicating that financial ratios still possess 
predictive capability despite reduced sensitivity due to external economic factors. The 
implication suggests that investors should evaluate financial ratios holistically along with 
other macroeconomic indicators to formulate more accurate and sustainable investment 
decisions.  

Keywords: Financial Ratios, Profitability, Liquidity, Stock Price, Capital Market  
 

ABSTRAK  

Penelitian ini dilatarbelakangi oleh pentingnya rasio keuangan sebagai indikator 
fundamental dalam memprediksi dinamika harga saham pada perusahaan farmasi yang 
memiliki karakteristik industri yang kompleks dan sangat dipengaruhi kondisi ekonomi 
makro. Tujuan penelitian ini adalah untuk menganalisis pengaruh Return on Assets 
(ROA), Net Profit Margin (NPM), dan Current Ratio (CR) terhadap harga saham PT 
Kimia Farma Tbk periode 2014–2023. Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif 
dengan desain deskriptif dan verifikatif melalui analisis regresi linear berganda yang 
didahului uji asumsi klasik. Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial ROA, 
NPM, dan CR tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham, namun secara 
simultan ketiganya berpengaruh signifikan dengan nilai koefisien determinasi 33,9% yang 
menggambarkan bahwa rasio keuangan tetap memiliki daya prediksi terhadap pergerakan 
harga saham meskipun sensitivitasnya menurun akibat faktor eksternal. Implikasi 
penelitian ini menegaskan bahwa investor perlu mempertimbangkan rasio keuangan secara 
komprehensif bersama indikator makroekonomi lainnya agar keputusan investasi lebih 
akurat dan berkelanjutan.  

Kata Kunci: Rasio Keuangan, Profitabilitas, Likuiditas, Harga Saham, Pasar Modal  
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PENDAHULUAN  
Pasar modal memegang peranan penting dalam mendukung pertumbuhan 

ekonomi melalui mekanisme alokasi dana dari pihak yang memiliki surplus ke 
pihak yang membutuhkan modal untuk ekspansi usaha. Salah satu instrumen 
utama di pasar modal adalah saham, yang menjadi pilihan investasi populer bagi 
investor domestik maupun global karena menawarkan potensi imbal hasil yang 
relatif tinggi dibandingkan instrumen keuangan lainnya (Desmaniar & Herlin, 
2024). Namun demikian, fluktuasi harga saham mencerminkan adanya 
ketidakpastian dan risiko yang perlu dikelola secara cermat oleh investor 
(Sudarmadji et al., 2025). 

Harga saham sering kali dijadikan indikator utama dalam menilai kinerja 
suatu perusahaan serta persepsi pasar terhadap prospek bisnisnya. Menurut 
Khairunisya et al. (2025), pergerakan harga saham dipengaruhi oleh dinamika 
permintaan dan penawaran di pasar, yang pada gilirannya mencerminkan 
ekspektasi investor terhadap kinerja fundamental perusahaan. Dengan demikian, 
analisis terhadap faktor-faktor internal yang dapat memengaruhi harga saham 
menjadi penting dalam memahami perilaku pasar modal. 

Rasio keuangan merupakan salah satu alat analisis fundamental yang 
digunakan untuk menilai kinerja dan stabilitas perusahaan. Beberapa rasio yang 
sering digunakan meliputi rasio profitabilitas, likuiditas, dan solvabilitas. Dalam 
konteks ini, Return on Assets (ROA) dan Net Profit Margin (NPM) mencerminkan 
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba, sedangkan Current Ratio (CR) 
menunjukkan tingkat likuiditas dan kemampuan memenuhi kewajiban jangka 
pendek. Meskipun berbagai penelitian terdahulu telah menguji hubungan antara 
rasio keuangan dan harga saham, hasilnya masih menunjukkan inkonsistensi 
antar sektor dan periode. Hal ini mengindikasikan perlunya pengujian ulang pada 
konteks perusahaan farmasi, khususnya PT Kimia Farma Tbk, yang beroperasi 
pada industri dengan karakteristik regulasi dan siklus permintaan berbeda dari 
sektor lain. Oleh karena itu, penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh 
rasio keuangan meliputi ROA, NPM, dan CR terhadap harga saham PT Kimia 
Farma Tbk selama periode 2014–2023.  

 
                           Sumber : Data diolah 2025 

Gambar 1. Grafik Nilai Harga Saham pada PT Kimia Farma Tbk periode 2014-2023 
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Berdasarkan Gambar 1, harga saham PT Kimia Farma Tbk mengalami 
fluktuasi yang cukup signifikan sepanjang periode penelitian. Grafik 
memperlihatkan adanya periode kenaikan tajam di pertengahan dekade, diikuti 
penurunan yang konsisten hingga tahun-tahun terakhir pengamatan. Pola ini 
menunjukkan bahwa nilai saham perusahaan tidak bergerak secara stabil, 
melainkan sangat dipengaruhi oleh perubahan kondisi kinerja keuangan internal 
dari tahun ke tahun. 

Secara umum, tren harga saham tersebut menggambarkan dinamika 
profitabilitas, efisiensi aset, dan kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban 
jangka pendek. Peningkatan harga saham pada periode tertentu mencerminkan 
perbaikan rasio keuangan seperti Return on Assets (ROA), Net Profit Margin 
(NPM), dan Current Ratio (CR), sedangkan tren penurunan menunjukkan 
melemahnya performa keuangan perusahaan. Dengan demikian, grafik ini 
mempertegas hubungan antara indikator keuangan internal dengan persepsi pasar 
terhadap nilai saham PT Kimia Farma Tbk selama periode 2014–2023 

 
METODE  

Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dengan pendekatan 
deskriptif dan verifikatif untuk menganalisis pengaruh Return on Assets (ROA), 
Net Profit Margin (NPM), dan Current Ratio (CR) terhadap harga saham PT Kimia 
Farma Tbk periode 2014–2023. Populasi penelitian berupa seluruh laporan 
keuangan tahunan perusahaan selama periode observasi dengan teknik purposive 
sampling berdasarkan ketersediaan data variabel yang diteliti, yakni ROA, NPM, 
CR, dan harga saham tahunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Teknik 
analisis data meliputi analisis deskriptif untuk menggambarkan perkembangan 
masing-masing variabel dari tahun ke tahun serta analisis verifikatif untuk menguji 
hubungan statistik antarvariabel melalui uji asumsi klasik (normalitas, 
multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan autokorelasi) guna memastikan 
kelayakan model regresi linear berganda. Pengujian hipotesis dilakukan 
menggunakan uji t untuk melihat pengaruh parsial, uji F untuk melihat pengaruh 
simultan, serta koefisien determinasi (R²) untuk mengukur kontribusi variabel 
bebas terhadap variabel terikat dengan tingkat signifikansi 5%.  

 
HASIL DAN PEMBAHASAN 
Analisis Deskriptif 
Hasil Uji Analisis Deskriptif 

Tabel 1. Hasil Uji Analisis Deskriptif 

 
Sumber : Data diolah tahun 2025 
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Berdasarkan Tabel 1, hasil analisis deskriptif menunjukkan karakteristik 
masing-masing variabel yang digunakan dalam penelitian ini. Variabel Return on 
Asset (ROA) memiliki nilai rata-rata (mean) sebesar 2,16, dengan nilai terendah -
10,36 dan tertinggi 8,49 serta simpangan baku (standard deviation) sebesar 5,44. 
Nilai ini mengindikasikan adanya perbedaan yang cukup tinggi antar periode 
dalam kemampuan perusahaan menghasilkan laba berdasarkan aset yang 
dimiliki. Variabel Net Profit Margin (NPM) menunjukkan rata-rata 1,05 dengan 
kisaran -18,28 hingga 6,33 dan simpangan baku 7,33, yang menunjukkan fluktuasi 
profitabilitas bersih yang cukup lebar setiap tahunnya. 

Selanjutnya, Current Ratio (CR) memiliki nilai rata-rata 16,87, dengan 
rentang antara 0,90 hingga 94,12 dan simpangan baku 33,24. Nilai yang tinggi 
menunjukkan bahwa kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka 
pendek bervariasi secara signifikan antar periode laporan keuangan. Adapun 
variabel Harga Saham memiliki rata-rata 1.818 dengan nilai terendah 605 dan 
tertinggi 4.260 serta simpangan baku 1.152,50. Variasi yang lebar pada harga 
saham menunjukkan adanya pergerakan pasar yang fluktuatif terhadap kinerja 
keuangan PT Kimia Farma Tbk selama periode 2014–2023. 

Secara keseluruhan, hasil deskriptif ini menunjukkan bahwa seluruh 
variabel penelitian mengalami fluktuasi yang cukup tinggi dari tahun ke tahun. 
Hal tersebut mencerminkan dinamika kinerja keuangan perusahaan yang 
berpengaruh terhadap persepsi investor dan pergerakan harga saham di pasar 
modal. Temuan ini menjadi dasar empiris untuk melanjutkan tahap analisis 
verifikatif guna menguji hubungan statistik antara ROA, NPM, dan CR terhadap 
harga saham perusahaan. 

 
Analisis Verifikatif 
Uji Normalitas 

Tabel 2. Hasil Uji Normalitas 

 
Sumber : Data diolah tahun 2025 
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Uji normalitas untuk mengetahui apakah variabel bebas, variabel terikat 
atau keduanya dalam model regresi memiliki distribusi normal. Hasil uji 
normalitas menggunakan statistik Kolmogorov-Smirnov. Berdasarkan Tabel 3 
memperoleh nilai asymp.sig 2-tailed) sebesar 0,200 lebih dari 0,05. Hal ini 
mencerminkan bahwa data berdistribusi normal. 

 
Uji Heterokedastisitas 

 
Gambar 2. Hasil Uji Heteroskedastisitas 

 
Berdasarkan Gambar 2, terdapat tanda dalam sumbu y yang tersebar di 

puncak serta di dasar angka 0, sehingga bisa disimpulkan tidak terdapat 
permasalahan heterokedastisitas dalam penelitian ini. 

 
Hasil Uji Autokorelasi 

Tabel 3. Hasil Uji Autokorelasi 

 
Sumber : Data diolah tahun 2025 

 
Berdasarkan Tabel 5 dapat diketahui bahwa nilai Durbin-Watson sebesar 

1,768, angka DW terletak diantara -2 < DW < +2 maupun -2 < 1,768 < +2. Sehingga 
dapat disimpulkan bahwa dalam penelitian ini tidak terjadi autokorelasi.. 

 
Analisis Regresi Linear Berganda 
Adapun hasil dari analisis tegresi linear berganda sebagai berikut : 

Model R R Square

Adjusted R 

Square

Std. Error of the 

Estimate

Durbin-

Watson

1 .582
a 0.339 0.008 1147.601 1.768

b. DependentVariable : Harga Saham

Model Summary

a. Predictors: (Constant), CR, ROA, NPM
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Tabel 4. Hasil Uji Regresi Linear Berganda 

 
    Sumber : Data diolah tahun 2025 
 

1. Nilai konstanta (a) sebesar 2.485,994 menunjukkan bahwa apabila variabel 
ROA (X₁), NPM (X₂), dan CR (X₃) bernilai nol, maka harga saham PT Kimia 
Farma Tbk diprediksi sebesar 2.485,994 satuan. Nilai ini menggambarkan 
rata-rata harga saham ketika faktor keuangan yang diuji tidak memberikan 
pengaruh tambahan. 

2. Koefisien regresi ROA (X₁) sebesar -260,537 menunjukkan bahwa setiap 
kenaikan satu satuan pada ROA, dengan asumsi variabel NPM dan CR 
tetap konstan, akan menurunkan harga saham sebesar 260,537 satuan. 
Koefisien negatif ini mengindikasikan bahwa peningkatan efisiensi 
penggunaan aset tidak selalu diikuti oleh peningkatan nilai pasar saham, 
kemungkinan akibat ketidakkonsistenan laba perusahaan dalam periode 
penelitian. 

3. Koefisien regresi NPM (X₂) sebesar 173,177 menandakan bahwa setiap 
kenaikan satu satuan pada NPM, dengan asumsi ROA dan CR konstan, 
akan meningkatkan harga saham sebesar 173,177 satuan. Hasil ini 
mencerminkan bahwa peningkatan margin laba bersih dapat memperkuat 
persepsi investor terhadap profitabilitas perusahaan dan berdampak positif 
pada nilai saham. 

4. Koefisien regresi CR (X₃) sebesar -17,024 menunjukkan bahwa setiap 
kenaikan satu satuan pada CR, dengan asumsi ROA dan NPM tetap, akan 
menurunkan harga saham sebesar 17,024 satuan. Koefisien negatif ini 
mengindikasikan bahwa likuiditas yang terlalu tinggi tidak selalu 
mencerminkan efisiensi keuangan; kelebihan aset lancar dapat 
menunjukkan penggunaan sumber daya yang kurang produktif dalam 
menghasilkan laba. 

 
Secara keseluruhan, hasil regresi menunjukkan bahwa variabel ROA dan 

CR memiliki hubungan negatif terhadap harga saham, sedangkan NPM 
berpengaruh positif. Hal ini menunjukkan bahwa investor lebih merespons 
indikator profitabilitas bersih dibandingkan dengan efisiensi aset atau likuiditas 
jangka pendek dalam menilai kinerja keuangan PT Kimia Farma Tbk selama 
periode penelitian. 

 
 

Standardized 

Coefficients

B Std. Error Beta

(Constant) 2485.994 578.367 4.298 0.005

ROA -260.537 219.373 -1.230 -1.188 0.280

NPM 173.177 165.596 1.101 1.046 0.336

CR -17.024 14.970 -0.491 -1.137 0.299

Coefficients
a

a. Dependent Variable: Harga Saham

1

Model

Unstandardized Coefficients

t Sig.
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Koefisien Determinasi 
Tujuan dari uji koefisien determinasi untuk mengetahui seberapa besar 

pengaruh variabel independen. Persentase pengaruh parsial serta simultan setiap 
faktor bebas kepada faktor terikat ditunjukkan menggunakan angka koefisien 
determinasi (R2) 

Tabel 5. Uji Koefisien Determinasi R2 

 
         Sumber : Data diolah tahun 2025 

  
Berdasarkan tabel 8 nilai koefisien determinasi (Adjusted R Square) sebesar 

0,339 atau 33,9%, hal ini dapat diartikan bahwa 33,9% Harga Saham dapat 
mempengaruhi variabel ROA, NPM dan CR. Sisanya sebesar 66,1% dipengaruhi 
oleh variabel lain diluar penelitian ini, contohnya EPS dan ROE. 

 
Pengujian Hipotesis 
Uji Parsial (Uji t) 

Pemeriksaan hipotesis diperlukan untuk membuktikan pejauh mana satu 
variabel independen mempengaruhi variabel lain. 

Tabel 6. Hasil Uji t 

 
Sumber : Data diolah tahun 2025 

  
Berdasarkan hasil uji t pada Tabel 6, diperoleh nilai tabel sebesar 2,447 

dengan tingkat signifikansi 0,05. Hasil pengujian parsial dapat dijelaskan sebagai 
berikut: 

1. Variabel Return on Asset (ROA) memiliki nilai t hitung sebesar -1,188 
dengan signifikansi 0,280 > 0,05, sehingga H₀ diterima dan H₁ ditolak. 
Artinya, ROA tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham PT 
Kimia Farma Tbk. Hasil ini menunjukkan bahwa peningkatan efisiensi 
penggunaan aset belum mampu meningkatkan nilai pasar saham 
perusahaan secara langsung. 

2. Variabel Net Profit Margin (NPM) memiliki nilai t hitung sebesar 1,046 
dengan signifikansi 0,336 > 0,05, sehingga H₀ diterima dan H₂ ditolak. Hal 
ini mengindikasikan bahwa NPM juga tidak berpengaruh signifikan 

Standardized 

Coefficients

B Std. Error Beta Tolerance VIF

(Constant) 2485.994 578.367 4.298 0.005

ROA -260.537 219.373 -1.230 -1.188 0.280 0.103 9.742

NPM 173.177 165.596 1.101 1.046 0.336 0.199 1.059

CR -17.024 14.970 -0.491 -1.137 0.299 0.591 1.692

t Sig.

Coefficients

Unstandardized Coefficients Collinearity Statistics

Model

1

a. Dependent Variable: Harga Saham
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terhadap harga saham. Dengan kata lain, peningkatan margin laba bersih 
tidak selalu diikuti oleh peningkatan harga saham karena investor mungkin 
lebih memperhatikan indikator lain seperti pertumbuhan laba atau prospek 
jangka panjang perusahaan. 

3. Variabel Current Ratio (CR) memiliki nilai t hitung sebesar -1,137 dengan 
signifikansi 0,299 > 0,05, sehingga H₀ diterima dan H₃ ditolak. Hasil ini 
berarti CR tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham PT Kimia 
Farma Tbk. Nilai negatif menunjukkan bahwa likuiditas yang terlalu tinggi 
tidak secara otomatis meningkatkan kepercayaan pasar, karena dapat 
mengindikasikan kurang optimalnya penggunaan aset lancar dalam 
menghasilkan laba. 

 
Uji Simultan (Uji F) 

Uji Simultan (Uji F) digunakan untuk mengetahu faktor-faktor bebas yang 
serentak mempengaruhi faktor terikat. 

Tabel 7. Hasil Uji Simultan F 

 
Sumber : Data diolah tahun 2025 

  
Berdasarkan hasil pengujian pada Tabel 7, diperoleh nilai Fhitung sebesar 

5,026 dengan tingkat signifikansi 0,045. Karena nilai signifikansi lebih kecil dari 
0,05 (0,045 < 0,05), maka H₀ ditolak dan H₄ diterima. Hasil ini menunjukkan bahwa 
secara simultan ketiga variabel independen memiliki pengaruh yang signifikan 
terhadap harga saham PT Kimia Farma Tbk selama periode 2014–2023. 

  
SIMPULAN  
 Kinerja keuangan yang diukur melalui rasio Return on Asset (ROA), Net 
Profit Margin (NPM), dan Current Ratio (CR) memiliki hubungan yang relevan 
dengan dinamika harga saham PT Kimia Farma Tbk selama periode 2014–2023. 
Meskipun secara individual masing-masing rasio belum menunjukkan pengaruh 
yang kuat, secara keseluruhan rasio-rasio tersebut memberikan gambaran penting 
mengenai efektivitas perusahaan dalam mengelola aset, menghasilkan laba, dan 
menjaga likuiditas keuangan. Hal ini menunjukkan bahwa stabilitas dan 
pertumbuhan harga saham tidak hanya ditentukan oleh profitabilitas atau 
likuiditas semata, tetapi juga oleh kemampuan perusahaan dalam menjaga 
keseimbangan antara efisiensi operasional dan pengelolaan sumber daya 
keuangan. Dengan demikian, rasio keuangan tetap menjadi instrumen penting bagi 
investor dalam menilai kesehatan dan kinerja jangka panjang perusahaan di pasar 
modal. 

Sum of 

Squares df Mean Square F Sig.

Regression 4052386.604 3 1350795.535 5.026 .009
b

Residual 7901923.396 6 1316987.233

Total 11954310.000 9

Model

1

a. Dependent Variable: Harga Saham

b. Predictors: (Constant), CR, ROA, NPM

ANOVA
a
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