
J-CEKI : Jurnal Cendekia Ilmiah
Vol.4, No.6, Oktober 2025

……………………………………………………………………………………………………………………………………..
ISSN : 2828-5271 (online)

72

Pengaruh Profitabilitas, Leverage, Likuiditas Dan Tingkat Inflasi
Terhadap Return Saham Di Sektor Farmasi

Nicholas Andika Slamet1, Martalena2
1,2Fakultas Hukum dan Bisnis Digital, Universitas Kristen Maranatha, Indonesia

E-mail: 2252077@bus.maranatha.edu1, martalena@bus.maranatha.edu2

Article History:
Received: 20 Mei 2025
Revised: 31 Agustus 2025
Accepted: 09 September 2025

Abstract : Pengembalian ekuitas adalah bentuk
pengembalian yang diterima dengan imbalan dana
yang diinvestasikan oleh investor. Pengembalian ini
dapat digunakan sebagai indikator untuk menilai
keberhasilan layanan dan investasi Anda. Tujuan
dari penelitian ini adalah untuk mengidentifikasi dan
menganalisis efek dari berbagai faktor pada saham,
terutama di perusahaan farmasi yang terdaftar di
Indonesia Stock Exchange (IDX) antara 2019 dan
2023. Faktor -faktor yang dianalisis termasuk faktor
ekonomi makro seperti profitabilitas, leverage,
likuiditas, dan inflasi. Sampel dalam penelitian ini
dipilih menggunakan metode sampel target di mana
16 perusahaan farmasi diproduksi sebagai objek
penelitian. Data yang diperoleh dianalisis
menggunakan beberapa regresi linier untuk menguji
apakah variabel independen memiliki dampak
signifikan pada inventaris. Hasil analisis
menunjukkan bahwa profitabilitas dan likuiditas
memiliki dampak signifikan pada pendapatan saham.
Sebaliknya, tingkat pengungkit dan inflasi tidak
menunjukkan efek yang signifikan. Temuan ini
memiliki dampak yang signifikan pada investor
bahwa perhatian utama harus menjadi aspek
profitabilitas dan likuiditas perusahaan ketika
membuat keputusan investasi, terutama bagi mereka
yang berinvestasi di sektor farmasi.
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PENDAHULUAN
Indonesia adalah populasi terbesar keempat di dunia wikipedia.org, dan termasuk dalam

kelas negara dengan kebutuhan masyarakat akan konsumsi obat-obatan tentunya sangat tinggi,
sehingga industri farmasi mempunyai potensi sangat signifikan (Kemenperin, 2021).
Pertumbuhan sektor farmasi turut dipengaruhi oleh situasi Pada tahun 2020, Indonesia
menghadapi krisis yang dipicu oleh merebaknya pandemi Covid-19. Situasi ini memberikan
dampak signifikan terhadap perekonomian nasional, termasuk sektor pasar modal. Salah satu
indikator yang terpengaruh adalah Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG), yang mengalami
penurunan tajam akibat meningkatnya ketidakpastian dan melemahnya aktivitas ekonomi secara
keseluruhan dan melemahnya seluruh sektor, namun sektor farmasi tetap menunjukkan kinerja
positif. Oleh karena itu, saham sektor farmasi sempat menjadi saham yang sangat diminati oleh
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seluruh rakyat Indonesia (Kartadjumena, 2021).
Perubahan permintaan dan fluktuasi harga saham berkorelasi langsung. Pada akhirnya, ini

berdampak pada kenaikan atau penurunan return saham. Investor sangat mempertimbangkan
kinerja perusahaan, yang biasanya tercermin dalam pergerakan harga sahamnya di pasar modal
(Rahmah & Daud, 2024).
Menurut penelitian yang dilakukan oleh (Seto & Septianti, 2019), return diartikan sebagai hasil
yang didapatkan dari suatu kegiatan investasi. Oleh karena itu, fluktuasi dalam tingkat
permintaan dapat digunakan sebagai indikator untuk memperkirakan kinerja return saham di
masa mendatang. Pernyataan ini diperkuat oleh temuan dalam sejumlah penelitian sebelumnya
(Kusuma, 2024), yang mengungkapkan jika investor berinvestasi pada saham dengan tujuan
untuk memperoleh keuntungan berupa return saham.

Return sendiri merupakan factor penentu dalam menilai Kapabilitas perusahaan dalam
menghasilkan nilai tambah bagi para investor, baik melalui pembayaran dividen maupun capital
gain (Mahdaleni, 2018). Dengan demikian, kemungkinan kenaikan harga saham dan laba bagi
investor meningkat seiring dengan kinerja keuangan perusahaan.

Sebagai alat untuk memprediksi return saham, penelitian ini menggunakan rasio keuangan
yang diambil dari laporan keuangan perusahaan. Menurut (Ramadhani et al., 2021), faktor
pertama yang memiliki pengaruh terhadap return saham adalah Profitabilitas, di mana tingkat
Profitabilitas yang tinggi mencerminkan kapasitas perusahaan untuk menangani sumber daya
seefisien mungkin guna mencapai hasil terbaik. Menurut observasi (Almira & Wiagustini, 2020)
dan (Chabachib et al., 2020) Profitabilitas berpengaruh terhadap Return saham. Namun,
penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh pada Return saham
(Wahasusmiah at al., 2022) dan (Aulidani et al., 2020).

Tingkat profitabilitas yang tinggi menandakan betapa baiknya perusahaan mengelola
sumber daya agar memperoleh hasil yang maksimal. Sesuai temuan (Almira & Wiagustini, 2020)
dan (Chabachib et al., 2020), return saham dipengaruhi oleh profitabilitas. Namun, penelitian
menunjukkan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh pada return saham (Wahasusmiah at al.,
2022) dan (Aulidani et al., 2020)

Faktor kedua, menurut (Baharudin & Sulistyowati, 2022), adalah Leverage
merepresentasikan kapasitas perusahaan untuk memenuhi tanggung jawab finansial jangka
panjang. Tingkat leverage yang sehat berpotensi menaikkan saham perusahaan tersebut. Maka
dari itu, kondisi ini berdampak menguntungkan pada return saham. Temuan penelitian (Aulidani
et al., 2020) dan (Chabachib et al., 2020) bahwa Leverage berpengaruh terhadap Return saham.
Namun berbanding terbalik melalui hasil temuan (Wahasusmiah at al., 2022) dan (Nurhikmawaty
et al., 2020) tidak berpengaruh terhadap Return saham.

Faktor ketiga, adalah likuiditas yang menggambarkan sejauh mana perusahaan mampu
memenuhi kewajiban keuangan jangka pendek (Baharudin & Sulistyowati, 2022), Kemampuan
perusahaan untuk melunasi utangnya berkorelasi positif dengan tingkat likuiditasnya. Menurut
temuan penelitian (Liem et al., 2019) pengembalian saham dipengaruhi oleh likuiditas. Meskipun
demikian, pengembalian saham tidak terpengaruh oleh kesimpulan (Rahmi, 2022) dan
(Elfiswandi et al., 2020) tidak berpengaruh terhadap Return saham.

Faktor keempat, menurut komponen keempat adalah inflasi, yaitu kecenderungan harga
barang dan jasa untuk terus meningkat di seluruh perekonomian. Inflasi juga dapat berdampak
pada return saham dan aspek-aspek lain dari perekonomian secara keseluruhan. Menurut hasil
penelitian (Sihombing, 2021) dan (Utami & Sulistyowati, 2022), return saham dipengaruhi oleh
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inflasi. Namun berbanding terbalik melalui hasil temuan (Marsintauli, 2019) dan (Siti Nur
Istifadah, 2024) yang menunjukkan bahwa return saham tidak terpengaruh.

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis hubungan antara variabel X dan variabel Y dalam
konteks perusahaan sektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode
2019 hingga 2023. Berdasarkan latar belakang tersebut, peneliti memilih perusahaan farmasi
yang tercatat di BEI sebagai objek studi guna menelusuri pengaruh faktor-faktor seperti
profitabilitas, leverage, likuiditas, serta tingkat inflasi terhadap return saham dalam rentang waktu
tersebut. Adapun rumusan masalah dalam penelitian ini :

1. Bagaimana pengaruh Profitabilitas terhadap return saham sektor farmasi periode 2019-
2023?

2. Bagaimana pengaruh Leverage terhadap return saham sektor farmasi periode 2019-2023?
3. Bagaimana pengaruh Likuiditas terhadap return saham sektor farmasi periode 2019-2023?
4. Bagaimana pengaruh Tingkat inflasi terhadap return saham sektor farmasi periode 2019-

2023?
5. Bagaimana pengaruh Profitabilitas, Leverage, Likuiditas, dan Tingkat inflasi terhadap

return saham sektor farmasi periode 2019-2023?

KAJIAN TEORI
Teori Sinyal :

Menurut (Gennusi & Maharani, 2021), menjelaskan bahwa perusahaan dapat
menyampaikan pengumuman kepada pasar mengenai prospek usahanya melalui sinyal tertentu.
Manajer memanfaatkan sinyal ini untuk menunjukkan kepada Pemegang saham menilai bahwa
perusahaan memiliki keunggulan kompetitif dibandingkan pesaing. Sinyal tersebut kemudian
diartikan sebagai indikasi bahwa perusahaan berpotensi memperoleh akses pendanaan yang lebih
optimal.

Selain itu, teori sinyal menjadi konsep penting bagi investor karena memungkinkan
mereka memperoleh pengumuman yang diberikan oleh manajemen kepada publik pasar. Sejalan
dengan hal tersebut, (Purwaningsih & Siddki, 2021) menegaskan bahwa teori sinyal merupakan
teori utama dalam memahami bagaimana perusahaan memengaruhi pasar melalui penyampaian
sinyal.

Profitabilitas :
Untuk menentukan seberapa efektif sebuah bisnis dalam menghasilkan keuntungan dari

investasi dan penjualan, rasio profitabilitas ini yang digunakan. Return on Equity (ROE), metrik
yang mengukur seberapa baik manajemen menangani investasi perusahaan, digunakan dalam
penelitian ini. (Lase et al., 2022).

Profitabilitas akan dijadikan indikator utama dalam mengevaluasi kinerja suatu
perusahaan, Apabila pengeluaran perusahaan melebihi pendapatan, maka perusahaan akan
mengalami kerugian (Nirawati et al., 2022). Profitabilitas juga diukur melalui rasio persentase
yang mengukur sejauh mana perusahaan mampu meraih keuntungan pada tingkat yang
diharapkan agar dianggap layak :

ROE : Laba bersih
Total ekuitas

x 100%
Leverage :

Leverage adalah strategi yang digunakan perusahaan untuk mendanai aktivitas
operasional dan investasi dengan memanfaatkan utang (Ispriyahadi, 2021). Leverage diukur
melalui rasio yang menggambarkan proporsi pendanaan aset perusahaan yang berasal dari utang,
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serta mencerminkan potensi perusahaan dalam memenuhi kewajiban keuangan jangka panjang
(Kasmir, 2019). Kompetensi perusahaan dalam melunasi kewajiban akan mencerminkan kondisi
keuangan yang sehat, yang berpotensi menarik investor serta meningkatkan harga dan return
saham (Baharudin & Sulistyowati, 2022). Pada kajian ini, leverage dianalisis menggunakan Debt
to Equity Ratio (Kasmir, 2019) :

DER :
Total hutang
Total Modal

x 100%
Likuiditas :

Likuiditas dalam perusahaan menunjukkan kemampuan mereka untuk melunasi
kewajiban keuangan mereka dalam jangka pendek (Baharudin & Sulistyowati, 2022). jika
memiliki tingkat likuiditas yang tinggi. Analisis ini menggunakan Current Ratio (CR) sebagai
alat untuk mengukur likuiditas perusahaan. Rasio ini dihitung dengan membandingkan jumlah
aset lancar perusahaan dengan total kewajiban lancarnya (Kasmir, 2019) :

CR :
Aktiva lancar
Utang lancar

X 100%

Tingkat Inflasi :
Situasi yang dikenal sebagai inflasi terjadi ketika biaya umum barang dan jasa meningkat

terus menerus dari waktu ke waktu (Sayekti, 2022). Badan Pusat Statistik (2022) mendefinisikan
inflasi sebagai penurunan daya beli uang terhadap barang dan jasa secara keseluruhan.Tingkat
inflasi yang tinggi mencerminkan meningkatnya risiko investasi, karena dapat mengurangi
tingkat pengembalian yang diperoleh investor. Kondisi ini memengaruhi kinerja perusahaan dan
dapat berpotensi menurunkan return saham yang dihasilkan pada perusahaan (Abdul Jabar &
Cahyadi, 2020).
Return Saham :
Hasil investasi yang diberikan perusahaan kepada investor dikenal sebagai return saham sebagai
bentuk kompensasi akan risiko yang diambil dalam keputusan investasi mereka (Pratama, 2020).
Return saham dapat berupa dividen maupun capital gain dan berfungsi sebagai indikator penting
dalam mengevaluasi kinerja investasi di pasar modal (Tandelein, 2022). Beberapa opsi, seperti
situasi ekonomi, regulasi pemerintah, dan persepsi pasar dan performa perusahaan. Misalnya,
peningkatan laba atau dividen dapat meningkatkan return, sedangkan kondisi ekonomi yang tidak
stabil dapat menurunkannya. Dalam analisis investasi, return saham digunakan untuk mengukur
risiko dan peluang keuntungan, membantu investor dalam mengambil keputusan yang lebih
strategis. Sebagaimana dinyatakan oleh (Jogiyanto, 2017), Penghitungan return saham sebagai
berikut :

Return Saham :
Pit − (Pit−1)

Pit−1
x 100%

Pengembangan hipotesis :
Profitabilitas :

Potensi perusahaan agar mendapatkan keuntungan berdasarkan pendapatan, sumber daya,
dan ekuitas yang dimiliki diukur berdasarkan profitabilitasnya (Satoto, 2024). ROE yang tinggi
menunjukkan bahwa perusahaan tersebut secara efektif mengelola modalnya sendiri agar
meningkatkan pendapatan, yang memberikan kesan kepada investor bahwa perusahaan tersebut
berkinerja baik secara finansial dan menaikkan harga sahamnya (Sari & Elizabeth, 2024).
Sebaliknya, ROE yang rendah menandakan ketidakmampuan perusahaan dalam menghasilkan
laba sesuai harapan, meskipun telah memperoleh tambahan modal dari investor. Dengan
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demikian, ROE menjadi ukuran penting dalam menilai profitabilitas perusahaan.

Ha1 : Profitabilitas berpengaruh pada Return saham.

Leverage :
Salah satu indikator kemampuan perusahaan dalam memenuhi komitmen jangka

panjangnya adalah leverage-nya. Ketika perusahaan dapat melunasi kewajiban tersebut, hal ini
mencerminkan kondisi keuangan yang stabil dan sehat. Performa keuangan yang baik akan
meningkatkan kepercayaan investor, yang pada gilirannya dapat mendorong peningkatan harga
saham serta memberikan dampak positif terhadap return saham (Baharudin & Sulistyowati, 2022).
Salah satu bentuk leverage (DER) adalah rasio utang terhadap ekuitas. DER jika besar
menandakan tingginya ketergantungan terhadap utang, sehingga dapat memengaruhi stabilitas
keuangan (Putri et al., 2025).

Ha2 : Leverage berpengaruh pada Return Saham.

Likuiditas :
Likuiditas merupakan kapasitas suatu organisasi Untuk menyelesaikan kewajiban utang

jangka pendeknya dengan menggunakan asetnya saat ini. Metode ini dengan mudah digunakan
sebagai pengukur seberapa baik sebuah organisasi mengelolanya. Perusahaan dengan rasio lancar
yang lebih tinggi akan mampu memenuhi kewajibannya, yang menunjukkan hasil yang
menguntungkan dapat menarik investor, meningkatkan minat terhadap saham perusahaan, dan
mendorong kenaikan harga. Keuntungan modal dari kenaikan harga saham menguntungkan bagi
investor, terutama ketika ada perbedaan positif antara nilai saham saat ini dan historis.(Sululing
& Sandangan, 2019).

Ha3 : Likuiditas berpengaruh pada Return Saham.

Tingkat Inflasi :
Inflasi mencerminkan indikator ekonomi yang mencerminkan stabilitas tarif di pasar, di

mana kenaikan inflasi dapat mengurangkan daya beli masyarakat akibat naiknya biaya produk
dan jasa (Purwoko, 2024). Selain memengaruhi konsumsi, inflasi juga berdampak pada kenaikan
biaya operasional, umum, dan administrasi perusahaan, yang berpotensi menurunkan laba serta
return saham (Elfiswandi et al., 2020) dan (Siahaan et al., 2020). Sebaliknya, inflasi yang rendah
menciptakan kondisi ekonomi yang lebih stabil dan menarik bagi investor (Zuhro & Irsad, 2022).
Oleh karena itu, inflasi berperan penting dalam kinerja keuangan dan keputusan investasi.

Ha4 : Tingkat inflasi berpengaruh pada Return Saham
Rasio keuangan, seperti DER, dan CR, merupakan indikator utama dalam menilai kinerja dan
kesehatan keuangan perusahaan (Okta, 2025). ROE digunakan untuk mengukur profitabilitas,
tetapi tidak selalu menjamin kinerja masa depan (Novita, 2023). DER mencerminkan tingkat
ketergantungan perusahaan terhadap sumber pembiayaan yang berasal dari utang, yang dapat
meningkatkan ketergantungan terhadap risiko keuangan dan mengurangi laba pemegang saham
(Nurkhalifah, 2024). Tetapi nilai yang terlalu tinggi dapat menggambarkan ketidak efisienan
manajemen dalam mengelola aset likuid (Zaman et al., 2021). Faktor eksternal yang saya
cantumkan disini yaitu inflasi yang berdampak pada return saham (Nurdiyansyah & Aziz, 2022).
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Oleh karena itu, investor perlu mempertimbangkan rasio keuangan secara menyeluruh, dengan
memperhitungkan baik faktor internal seperti profitabilitas dan likuiditas, maupun faktor
eksternal seperti inflasi, untuk mendapatkan gambaran yang akurat tentang stabilitas dan prospek
pertumbuhan perusahaan.
Ha5 : Profitabilitas, Leverage, Likuiditas, dan Tingkat Inflasi berpengaruh pada Return Saham

Gambar 1. Model Penelitian
METODE PENELITIAN

Penelitian ini mencakup 16 perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
pada periode 2019–2023. Pemilihan sampel dilakukan dengan menggunakan metode purposive
sampling, dengan kriteria sebagai berikut:

1. Perusahaan harus bergerak di bidang industri farmasi dan tercatat di Bursa Efek Indonesia
(BEI) antara tahun 2019 dan 2023.

2. Selama kurun waktu 2019–2023, perusahaan harus terus-menerus menyampaikan laporan
keuangan yang komprehensif.

Teknik kuantitatif digunakan untuk menganalisis data, dan hasilnya disajikan dalam bentuk
nilai numerik yang menggambarkan kondisi keuangan perusahaan. Data sekunder penelitian ini
berasal dari catatan keuangan perusahaan dan menggambarkan kinerja keuangannya. Statistik
tingkat inflasi Indonesia dapat ditemukan di .

Sebelum melanjutkan dengan pengujian lebih lanjut, seperti analisis regresi linier berganda,
penting untuk memastikan bahwa model regresi yang digunakan memenuhi uji asumsi klasik
agar sesuai dengan standar statistik. Uji yang dilakukan meliputi uji normlitas, multikolinearitas,
heteroskedastisitas, autokorelasi, uji T dan uji F. Metode ini sejalan dengan rekomendasi
dari(Sugiyono, 2022), yang menekankan pentingnya analisis statistik dalam memahami hubungan
antar variabel. Dalam penelitian ini, pendekatan analisis yang digunakan bertujuan untuk menguji
hipotesis secara komprehensif :

Y=a+β1​ X1​ +β2​ X2​ +β3​ X3​ +β4​ X4​ + ​ +ϵ
Keterangan :
Y = Stock Return (Return saham)

https://bit.ly/4l1Ty9B
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X₁ = Profitability (profitabilitas)
X₂ = Leverage (leverage)
X₃ = Liquidity (likuiditas)
X₄ = Inflation Rate (tingkat inflasi)
a = Konstanta
β₁, β₂, β₃, β₄, β₅ = Koefisien regresi untuk masing-masing variabel independen
ϵ = Error

HASIL DAN PEMBAHASAN
Tabel 1. Hasil Uji Normalitas

Sesudah data ini telah outlier, Hasil uji normalitas metode Kolmogorov-Smirnov
menunjukkan nilai Asymp. Signature sebesar 0,191, yang menunjukkan bahwa data penelitian
berdistribusi normal, karena nilai ini lebih besar dari tingkat signifikansi 0,05. Oleh karena itu,
persyaratan normalitas telah dipenuhi oleh model regresi.

Tabel 2. Hasil Uji Multikoliniearitas

Nilai Variance Inflation Factor (VIF) untuk variabel ROE adalah 1,791, DER sebesar
2,003, CR sebesar 2,042, dan TI sebesar 1,013. Sementara itu, nilai tolerabilitas untuk masing-
masing variabel adalah 0,558, DER sebesar 0,499, CR sebesar 0,490, dan TI sebesar 0,988. Hasil
multikolinearitas ditunjukkan pada tabel 2. karena semua nilai VIF di bawah 10 dan toleransi
lebih dari 0,10 Akibatnya, uji multikolinearitas tidak menunjukkan gejala.
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Tabel 3. Hasil Uji Heteroskedastisitas

Dengan mempertimbangkan data heteroskedastisitas tabel 3, ditemukan bahwa variabel
ROE memiliki nilai 0,655 di atas 0,05, variabel DER sebesar 0,732 di atas 0,05, variabel CR
sebesar 0,126 di atas 0,05, dan variabel TI sebesar 0,933 di atas 0,05. Oleh karena itu, kesimpulan
dapat dibuat bahwa model regresi tidak menunjukkan gejala heteroskedastisitas.

Tabel 4. Hasil Uji Autokorelasi

Dengan mempertimbangkan data autokorelasi yang ditunjukkan pada tabel 4, nilai Asymp.
(2-tailed) untuk semua variabel independen dan dependen adalah 0,804. Nilai ini menunjukkan
bahwa, karena lebih besar dari tingkat signifikansi 0,05, tidak ada autokorelasi dalam data
penelitian.

Tabel 5. Hasil Uji Regresi Berganda

Pada table 5 ditunjukkan melalui persamaan berikut:
ReturnSaham = 27.409+1.652ROE-0.446DER-14.634CR-0.481TI+ε
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Berikut ini adalah penjelasan dari model regresi :
A. Nilai α sebesar 27.409 :

Angka konstan menunjukkan bahwa pengembalian saham yang diantisipasi adalah 27.409,
jika faktor-faktor berikut adalah nol: profitabilitas, leverage, likuiditas, dan tingkat inflasi.

B. Nilai β1sebesar 1.652 :
Jika semua variabel independen lainnya tetap konstan, kenaikan satu satuan dalam
Profitabilitas akan menghasilkan penurunan 1.652 satuan, dalam pengembalian saham,
menurut koefisien regresi variabel Profitabilitas, yaitu 1.652.

C. Nilai β2 sebesar -0.446 :
Jika semua variabel independen lainnya tetap konstan, kenaikan satu satuan dalam
leverage akan menghasilkan penurunan -0.446 satuan, dalam pengembalian saham,
menurut koefisien regresi variabel leverage, yaitu -0.446.

D. Nilai β3 sebesar -14.634:
Jika semua variabel independen lainnya tetap konstan, kenaikan satu satuan dalam
likuiditas akan menghasilkan penurunan -14.634 satuan, dalam pengembalian saham,
menurut koefisien regresi variabel likuiditas, yaitu -14.634.

E. Nilai β4 sebesar -0.481 :
Jika semua variabel independen lainnya tetap konstan, kenaikan satu satuan dalam tingkat
inflasi akan menghasilkan penurunan -0.481 satuan, dalam pengembalian saham, menurut
koefisien regresi variabel tingkat inflasi, yaitu -0.481.

Tabel 6. Hasil Uji t

Tabel 6 menunjukkan bahwa variabel ROE secara signifikan memengaruhi return saham,
sementara variabel DER tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap return saham.
Variabel CR secara signifikan menurunkan return saham , tetapi TI tidak memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap return saham.

Tabel 7. Hasil Uji F
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Sebagaimana ditunjukkan dalam tabel 7, nilai signifikansi yang ditemukan berada di
bawah 0,05. Ini menunjukkan bahwa semua variabel independen mempengaruhi return saham
secara bersamaan. Oleh karena itu, dikatakan bahwa model regresi yang digunakan valid dan
layak untuk digunakan sebagai dasar penelitian.

1. Pengaruh Profitabilitas (Return on equity) Terhadap Return Saham
Profitabilitas mempunyai pengaruh terhadap return saham, sebagaimana

ditunjukkan oleh nilai t hitung > t tabel pada tabel uji 6 (3,472 > 1,67022) dengan nilai
signifikansi 0,001 < 0,05. Penelitian sebelumnya yang telah dilakukan oleh (Novita,
2023), (Almira & Wiagustini, 2020) dan (Christy, 2018), ROE memiliki pengaruh
terhadap return saham, sebagaimana didukung oleh penelitian ini yang menyatakan bahwa
peningkatan ROE diiringi dengan meningkatnya laba bersih perusahaan. Kondisi ini
menjadi daya tarik bagi investor.

2. Pengaruh Leverage (Debt to Equity Ratio) Terhadap Return Saham
Leverage tidak memiliki pengaruh terhadap return saham, sebagaimana

ditunjukkan oleh (t hitung < t tabel -1,633 < 1,67022) dengan nilai signifikansi 0,108 >
0,05. Berarti dalam keadaan ini investor akan kurang tertarik terhadap perusahaan tersebut.
Return saham tidak terpengaruh terhadap leverage menurut (Wahasusmiah at al., 2022)
dan (Nurhikmawaty et al., 2020). Investor akan lebih fokus pada kapasitas perusahaan
dalam menghasilkan laba daripada memeriksa struktur modalnya menjadi alasan di balik
temuan penelitian tersebut, yang menunjukkan bahwa leverage tidak terlalu berpengaruh
terhadap return saham.

3. Pengaruh Likuiditas (Current Ratio) Terhadap Return Saham
Dalam tabel uji 6, nilai t hitung lebih besar daripada nilai t tabel (-3,736 lebih

besar daripada 1,67022), dengan nilai signifikansi 0,001 lebih kecil daripada 0,05. Hal ini
menunjukkan bahwa likuiditas sangat memengaruhi pengembalian saham. Secara umum,
bisnis dengan rasio lancar yang rendah memiliki kemungkinan yang lebih rendah untuk
memenuhi janji jangka pendeknya. Di sisi lain, rasio lancar yang rendah juga dapat
menunjukkan bahwa bisnis tersebut menggunakan modal lancarnya dengan lebih baik.
Hubungan negatif antara CR dan return saham ditemukan. Hasilnya sejalan dengan
hipotesis penelitian dan sejalan dengan hasil penelitian lain seperti (Widianti & Apriyanti,
2023) dan (Tarau et al., 2020), yang juga menyatakan bahwa rasio saat ini berdampak
negatif pada return saham.

4. Pengaruh Tingkat Inflasi Terhadap Return Saham
Dengan nilai signifikansi 0,887 lebih besar dari 0,05, tingkat inflasi tidak

berdampak pada return saham. Oleh karena itu, semua kebutuhan transaksi keuangan
menjadi pusat aktivitas masyarakat, meskipun daya beli masyarakat cenderung menurun.
Studi sebelumnya (Ningsih, 2025) dan (Siti Nur Istifadah, 2024) menemukan bahwa
return saham tidak dipengaruhi oleh inflasi.

5. Pengaruh Profitabilitas, Leverage, Likuiditas, Tingkat Inflasi Terhadap Return
Saham

Dalam uji tabel 7, nilai signifikansi sebesar 0,001 kurang dari 0,05, yang berarti
bahwa profitabilitas, leverage, likuiditas, dan tingkat inflasi memengaruhi return saham
secara signifikan.
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KESIMPULAN
Studi ini menganalisis data dari 16 perusahaan farmasi yang terdaftar Bursa Efek

Indonesia dari 2019 hingga 2023, dan menyajikan beberapa temuan penting. Pertama, saham
telah terbukti dipengaruhi oleh profitabilitas, diukur dengan profitabilitas (ROE). Kedua, leverage
yang diukur dengan kewajiban mengenai hubungan saham pengungkit yang diukur tidak
memiliki dampak signifikan pada return saham. Ketiga, likuiditas yang diukur dalam (CR)
mempengaruhi pengembalian saham. Nilai CR yang tinggi mencerminkan peningkatan
kewajiban jangka pendek dan memiliki hubungan negatif pada return saham karena mereka dapat
menaikkan risiko dan biaya. Akhirnya, tingkat inflasi tidak mempunyai pengaruh pada return
saham perusahaan farmasi dari tahun 2019 hingga 2023.

Berdasarkan hasil ini, para peneliti merekomendasikan agar studi lebih lanjut
menggunakan lebih banyak sampel acak untuk mencapai hasil yang lebih rinci. Selain itu, kami
merekomendasikan agar Anda mempertimbangkan variabel lain yang dapat memengaruhi return
saham, sehingga analisis menjadi lebih luas dan berguna untuk mengembangkan ilmu manajemen.
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