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ABSTRAK 

FIFIT DWI ANGGIANTI, Pengaruh Profitabilitas dan Likuiditas Terhadap 

Harga Saham Dengan Kebijakan Dividen Sebagai Variabel Moderating Pada 

Perusahaan Farmasi Yang Terdaftar Di BEI Tahun 2017-2021 

 Profitabilitas dan likuiditas merupakan salah satu indikator terpenting bagi 

semua perusahaan yang bertujuan untuk memberikan informasi laporan keuangan 

dan keadaan perusahaan sehingga menjadi alasan dalam pengambilan keputusan 

saat pembagian dividen. Harga saham perusahaan yang tinggi menjadi gambaran 

keberhasil perusahaan dan menjadi daya tarik investor. Tujuan penelitian ini untuk 

mengetahui pengaruh profitabilitas dan likuiditas terhadap harga saham dengan 

kebijakan dividen sebagai variabel moderating pada perusahaan farmasi yang 

terdaftar di BEI tahun 2017-2021 baik secara parsial maupun simultan. 

 Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian yaitu kuantitatif dengan 

data sekunder. Teknik pemngambilan sampel yang menggunakan teknik purposive 

sampling. Jumlah sampel yang ditetapkan pada penelitian ini sebanyak 35 laporan 

tahunan perusahaan farmasi. Teknik analisis dalam penelitian ini menggunakan 

analisis regresi berganda dan analisis moderating Uji Process Macro by Hayes 

model 1.  

 Hasil Penelitian menunjukkan bahwa secara parsial profitabilitas, likuiditas 

dan kebijakan dividen berpengaruh terhadap harga saham. Hasil pengujian 

moderasi menghasilkan kebijakan dividen memperlemah pengaruh profitabilitas 

terhadap harga saham, namun kebijakan dividen mampu memperkuat pengaruh 

likuiditas terhadap harga saham.  

Kata Kunci : Profitabilitas, Likuiditas, Harga Saham, dan Kebijakan Dividen  
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ABSTRACT 

FIFIT DWI ANGGIANTI, The Effect of Profitability and Liquidity on Stock 

Prices With Dividend Policy as a Moderating Variable in Pharmaceutical 

Companies Listed on the IDX in 2017-2021 

Profitability and liquidity are one of the most important indicators for all 

companies that aim to provide information on financial statements and the 

condition of the company so that it becomes a reason for making decisions when 

distributing dividends. A high company stock price is a picture of the company's 

success and attracts investors. The purpose of this study was to determine the effect 

of profitability and liquidity on stock prices with dividend policy as a moderating 

variable for pharmaceutical companies listed on the IDX in 2017-2021 either 

partially or simultaneously. 

The research method used in this research is quantitative with secondary 

data. The sampling technique used purposive sampling technique. The number of 

samples set in this study were 35 pharmaceutical company annual reports. The 

analysis technique in this study uses multiple regression analysis and moderating 

analysis Process Macro by Hayes test model 1. 

The research results show that partially profitability, liquidity and dividend 

policy affect stock prices. The results of the moderation test show that dividend 

policy weakens the effect of profitability on stock prices, but dividend policy is able 

to strengthen the effect of liquidity on stock prices. 

Keywords : Profitability, Liquidity, Stock Price, and Dividend Policy 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Perusahaan farmasi atau yang dikenal sebagai perusahaan obat, 

adalah bisnis nirlaba yang berspesialisasi dalam membuat dan 

mendistribusikan obat-obatan, terutama yang berkaitan dengan kesehatan 

(LN RI, 2009). Menurut peneliti faktor utama yang dapat mempengaruhi 

pertumbuhan pasar farmasi Indonesia adalah diversifikasi jenis produk dan 

peningkatan permintaan obat generik. Peningkatan perusahaan farmasi 

dipengaruhi oleh beberapa faktor yang relevan dengan penelitian, salah 

satunya harga saham.  

Mekanisme pasar memengaruhi permintaan dan penawaran saham 

yang menjadi penentu harga pasar saham. Kualitas dan nilai saham dapat 

mempengaruhi  minat investor untuk menanamkan sahamnya. Semakin 

baik kinerja perusahaan dapat mencerminkan tinggi rendahnya harga 

saham. Ketika sebuah perusahaan sukses secara finansial, investor akan 

menginvestasikan modalnya karena mereka yakin akan mendapat untung 

dari investasi tersebut (Susanto, 2013). 

Broker dan dealer melakukan jual beli efek (saham dan obligasi) di 

Bursa Efek Indonesia sebagai tujuan memperdagangkan efek diantara 

mereka. Menurut peneliti perusahaan farmasi yang telah tercatat di BEI 

merupakan perusahaan yang telah stabil dan terhindar dari resiko bagi 

masyarakat yang ingin melakukan transaksi jual beli saham. 



Faktor eksternal menyebabkan fluktuasi harga saham, diantaranya 

faktor eksternal yaitu manajemen yang tidak dapat mengendalikan risiko, 

seperti kebijakan makro nasional dan faktor internal yaitu ekonomi mikro 

yang ada dalam suatu perusahaan yang disebabkan oleh indikator keuangan 

seperti laba per saham (Aryanti & Jayanti, 2020). Berikut ini rata-rata  nilai 

harga saham pada perusahaan farmasi yang tercatat di Bursa Efek Indonesia 

tahun 2017-2021: 

Gambar 1.1 Rata-rata  harga saham sampel perusahaan farmasi yang 

tercatat di BEI tahun 2017-2021 

Sumber : Bursa Efek Indonesia 2017-2021 

Dari grafik terlihat bahwa perkembangan harga saham perusahaan 

farmasi tahun 2017-2021 yang mengalami fluktuasi. Nilai harga saham 

mencapai puncak pada periode 2021 dengan rata-rata 2.817, sedangkan 

harga saham paling sedikit pada tahun 2018 yaitu 1.706. Alasan pemilihan 

tahun 2017-2021 sebagai tahun penelitian karena menurut data dai BPS 

(Badan Pusat Statistik) perekonomian di indonesia pada tahun tersebut 

mengalami kenaikan (Tempo.co, 2022). 
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Menurut peneliti profitabilitas menjadi salah satu indikator 

terpenting bagi perusahaan, tingginya profit atau keuntungan yang dicapai 

oleh perusahaan menjadi penilaian maupun pertimbangan investor dalam 

menanamkan modalnya. Rasio yang digunakan untuk menghitung 

profitabilitas dalam penelitian ini menggunakan ROA (Return On Asset). 

Tingginya harga saham pada tahun 2021 dan 2019 dibandingkan dua tahun 

sebelumnya, terjadi karena tingginya minat konsumen untuk mengkonsumsi 

obat-obatan maupun suplemen yang dipengaruhi oleh dampak pandemi 

Covid-19. 

Sehingga penurut peneliti, hal tersebut dapat meningkatkan 

keuntungan perusahaan dan kemampuan perusahaan dalam membayarkan 

kewajiban jangka pendek. Jika perusahaan dapat memenuhi kewajiban-

kewajibannya, dividen yang dibagikan kepada para pemegang saham akan 

semakin banyak. Begitu pula bagi perusahaan yang tidak membagikan 

dividennya dapat dipengaruhi oleh keuntungan perusahaan yang tidak 

mencapai target, sehingga dividen yang dihasilkan akan disimpan maupun 

dikelola kembali oleh perusahan.  

Menurut hasil penelitian Dinda Alfianti A. dan Sonja Andarini 

(2017),  Aryanti dan Sri Delasmi Jayanti (2020), Khairudin dan Wandita 

(2017), dan Any Mardianti dan Santi Rahma Dewi (2021) Profitabilitas 

secara positif berpengaruh terhadap harga saham, bertolak belakang dengan 

hasil penelitian Anita Suwandani, Suhendro, Anita Wijayanti (2017) yang 

menyatakan profitabilitas tidak berpengaruh terhadap harga saham.  



Selain itu, menutut peneliti salah satu hal yang dapat mempengaruhi 

pergerakan harga saham adalah likuiditas. Kewajiban jangka pendek suatu 

perusahaan dapat dipenuhi bilamana perusahaan memiliki likuiditas yang 

tinggi. Rasio lancar (Current Ratio) digunakan dalam penelitian ini sebagau 

alat ukur kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban keuangan 

jangka pendek dapat digunakan untuk menentukan likuiditas perusahaan 

sebagai salah satu indikator perhitungan. 

Sehingga likuiditas perusahaan farmasi menjadi salah satu faktor 

utama dalam kebijakan dividen pada penelitian ini. Kemampuan perusahaan 

untuk membayar dividen meningkat seiring dengan situasi kas dan likuiditas 

seluruh perusahaan. Pertumbuhan yang ada dan potensial dari aset lancar 

dan kewajiban jangka pendek perusahaan dapat diperiksa dengan 

menggunakan rasio likuiditas. 

Penelitian pengaruh likuiditas terhadp harga saham menurut Any 

Mardianti dan Santi Rahma Dewi (2021) menyatakan bahwa likuiditas 

berpengaruh terhadap harga saham, bertolak belakang dengan hasil 

penelitian Evryl Claudya (2018) dan Adellia Rachma hardini (2021) yang 

menyatakan likuiditas tidak berpengaruh terhadap harga saham.  

Faktor eksternal dan internal perusahaan dapat mempengaruhi 

kebijakan dividen dalam memutuskan pembagian dividen. Inflasi, stabilitas 

politik, dan regulasi pemerintah menjadi faktor eksternal. Sedangkan faktor 

internal perusahaan yaitu likuiditas perusahaan, persyaratan pembayaran 



utang, stabilitas dividen, dan pencapaian penjualan perusahaan untuk 

menaikkan tingkat keuntungan. (Aryanti & Jayanti, 2020) 

Menurut peneliti, kebijakan dividen merupakan suatu kebijakan 

yang sangat berperan penting di perusahaan sehingga harus 

dipertimbangkan dengan baik. Pada kebijakan dividen akan ditentukan 

jumlah pembagian laba yang akan ditahan dan laba yang akan dibagikan 

kepada para pemegang saham atau dividen. Dalam penelitian ini rasio 

kebijakan dividen menggunakan DPR (Dividend Payout Ratio). Sehingga 

sedikitnya perusahaan yang berhasil membagikan dividen kepada para 

pemegang saham menjadi pengaruh harga saham perusahaan farmasi di 

indonesia mengalami fluktuasi. Oleh karena itu, kemampuan manajemen 

perusahaan untuk memilih kebijakan dividen yang optimal yang adil bagi 

pemegang saham yang menerima dividen dan perluasan usaha merupakan 

suatu kebutuhan (Halim,2003). Investor biasanya membutuhkan pembagian 

dividen yang konsisten sehingga kepercayaan investor akan meningkat jika 

pembagian dividen relatif stabil. 

Rasio pembayaran dividen (Dividend Payout Ratio) perusahaan, 

atau persentase laba yang diberikan sebagai dividen tunai, mencerminkan 

kebijakan dividennya. Akibatnya, rasio pembayaran dividen yang kecil atau 

besar akan berdampak pada pilihan investasi pemegang saham serta kondisi 

keuangan perusahaan. Calon investor akan menemukan perusahaan lebih 

menarik dan dapat menunjukkan kondisi perusahaan yang sehat dan 

memiliki prospek masa depan yang solid karena semakin tinggi tingkat 



keuntungan yang diberikan sebagai dividen.Penggunaan kebijakan dividen 

sebagai variabel moderating menjadi penentu hasil penelitian apakah akan 

memberikan pengaruh memperlemah atau memperkuat profitabilitas 

terhadap harga saham (Pluang, 2020). 

Berdasarkan fenomena yang telah dipaparkan, penulis membuat 

penelitian dengan judul “Pengaruh Profitabilitas Dan Likuiditas Terhadap 

Harga Saham Dengan Kebijakan Dividen Sebagai Variabel Moderating 

Pada Perusahaan Farmasi Yang Terdaftar Di Bei Tahun 2017-2021” 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan pembahasan latar belakang yang telah diuraikan diatas, 

dapat dikumpulkan rumusan masalah yang akan dianalisis, yaitu:  

1. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap harga saham pada 

perusahaan farmasi  yang terdaftar di BEI tahun 2017-2021? 

2. Apakah likuiditas berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan 

farmasi yang terdaftar di BEI tahun 2017-2021? 

3. Apakah kebijakan dividen mampu memoderasi pengaruh profitabilitas 

terhadap harga saham pada perusahaan farmasi yang terdaftar di BEI 

tahun 2017-2021? 

4. Apakah kebijakan dividen mampu memoderasi pengaruh likuiditas 

terhadap harga saham pada perusahaan farmasi yang terdaftar di BEI 

tahun 2017-2021? 

 



C. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah diatas, penelitian ini memiliki tujuan 

yaitu: 

1. Untuk mengetahui profitabilitas berpengaruh positif terhadap harga 

saham pada perusahaan Farmasi yang terdaftar di BEI tahun 2017-2021 

2. Untuk mengetahui likuiditas berpengaruh positif terhadap harga saham 

pada perusahaan Farmasi yang terdaftar di BEI tahun 2017-2021 

3. Untuk mengetahui kebijakan dividen mampu memoderasi pengaruh 

profitabilitas terhadap harga saham pada perusahaan Farmasi  yang 

terdaftar di BEI tahun 2017-2021 

4. Untuk mengetahui kebijakan dividen mampu memoderasi pengaruh 

likuiditas terhadap harga saham pada perusahaan Farmasi  yang terdaftar 

di BEI tahun 2017-2021. 

D. Manfaat Penelitian 

1. Secara teoritis 

Diharapkan penelitian ini dapat memberikan kontribusi bagi peneliti 

selanjutnya dalam ilmu pengetahuan, menjadi sumber informasi 

ataupun referensi untuk untuk penelitian selanjutnya terutama mengenai 

profitabilitas, likuiditas, harga saham, dan kebijakan dividen. 

2. Secara praktis 

a. Perusahaan Farmasi yang terdaftar di BEI 

Diharapkan penelitian ini  mampu menjadi peninjauan kembali bagi 

perusahaan-perusahaan farmasi untuk merumuskan kebijakan 



dividen, memaksimalkan profitabilitas, dan mengevaluasi likuiditas 

untuk menjaga kestabilan harga saham. 

b. Pembaca dan Investor  

Diharapkan penelitian ini dapat memberikan informasi bagi 

pembaca ataupun penanam modal bahwa untuk menentukan harga 

saham perlu mempelajari dan mendalami profitabilitas, likuiditas, 

serta kebijakan dividen yang ditetapkan oleh setiap perusahaan 

farmasi di BEI.  

E. Sistematika Penulisan 

Sistematika penulisan berisi unsur-unsur yang nantinya 

dibahas secara rinci yang disusun menjadi komponen- komponen 

yang saling terhubung. 

BAB I PENDAHULUAN 

Bagian utama dalam bab ini menjelaskan latar belakang yang 

kemudian disusul rumusan masalah, tujuan dan manfaat penelitian 

serta sistematika penulisan.  

BAB II  LANDASAN TEORI  

Bab kedua memilki sub bab yakni tinjauan Pustaka dan 

landasan teori, kemudian kerangka berpikir dan hipotesis penelitian. 

BAB III METODE PENELITIAN 

Bab ketiga memiliki paparan tentang jenis dan pendekatan 

penelitian yang digunakan, variabel dalam penelitian, definisi 



operasional, jenis dan sumber data, populasi dan Teknik 

pengumpulan sampel, Teknik dan analisa data yang digunakan.  

BAB IV ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 

Bab keempat memberikan uraian mengenai profil dan objek 

penelitian, pengujian terhadap analisis data, membuktikan hipotesis 

penulis, memaparkan jawaban peneliti atas hipotesis, pembahasan 

data, dan jawaban pertanyaan dari rumusan masalah. 

BAB V PENUTUP 

Bab penutup ini memberikan kesimpulan dari pembasahan 

yang telah dijelaskan pada bab sebelumya, keterbatasan penelitian, 

implikasi teoritis dan praktis, serta saran untuk penelitian yang telah 

dilakukan.  

DAFTAR PUSTAKA 

Pada bagian ini berisi referensi-referensi yang digunakan 

sebagai rujukan penulisan dalam penelitian seperti jurnal maupun 

buku. 

DAFTAR LAMPIRAN  

Pada bagian ini yang dilampirkan meliputi, daftar perusahan 

yang diteliti, daftar rasio perhitungan variabel yang diteliti, hasil uji 

analisis yang dilakukan dengan SPSS 24, serta riwayat hidup 

penulis.  
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Penelitian ini berjudul “Pengaruh Profitabilitas dan Likuiditas 

terhadap Harga Saham dengan Kebijakan Dividen sebagai Variabel 

Moderating pada Perusahaan Farmasi yang terdaftar di BEI Tahun 2017-

2021”. Berdasarkan hasil dari analisis serta pembahasan yang sudah 

dipaparkan pada bab sebelumnya maka dapat disimpulkan sebagai berikut : 

1. Profitabilitas berpengaruh terhadap harga saham. Dengan tingkat 

signifikansi 0,007 < 0,05 dan thitung (2,918) > t tabel (2,0395), maka hipotesis 

dapat diterima. Secara parsial variabel profitabilitas mampu 

mempengaruhi harga saham. Hal ini karena banyaknya minat masyarakat 

dalam mengkonsumsi obat-obatan sebagai suplemen ataupun kebutuhan 

medis dapat memberikan timbal balik bagi perusahaan sebagai bentuk 

kemampuan dalam menghasilkan laba perusahaan yang tinggi berdasarkan 

rasio ROA (Return On Asset) serta memberikan citra positif perusahaan 

dalam menarik minat investor. 

2. Likuiditas berpengaruh terhadap harga saham. Dengan nilai signifikansi 

0,047 > 0,05 dan thitung (2,065) < ttabel (2,0395). Secara parsial variabel 

likuiditas  mempengaruhi harga saham. Rasio likuiditas menunjukan 

sejauh mana aktiva lancer menutupi kewajiban-kewajiban lancar, 

Likuiditas yang tinggi apabila tidak dikelola dengan baik akan 

menyebabkan banyak aktiva lancar menganggur dan tidak dioptimalkan 



oleh perusahaan, yang berakibat pada menurunnya minat investor dalam 

menanamkan modalnya. Hal ini berarti tingkat likuiditas yang tinggi akan 

membuat perusahaan lebih mengalokasikan dananya pada pelunasan 

kewajiban jangka pendek sehingga dividen yang dibayarkan kepada 

pemegang saham akan rendah hal tersebut dapat memberikan respon 

positif terhadap investor. 

3. Kebijakan dividen tidak mampu memoderasi profitabilitas terhadap harga 

saham. Berdasarkan nilai t pengaruh profitabilitas terhadap harga saham 

menunjukkan nilai 0,6498 < 2,0395 yaitu nilainya lebih kecil dari pada t 

tabel dengan tingkat probabilitas 0,5509 > 0,05. Hal tersebut dapat terjadi 

karena adanya profitabilitas yang tinggi serta pembagian dividen tidak 

memberikan dampak bagi perusahaan terutama bagi harga saham. Dapat 

disimpulkan variabel kebijakan dividen tidak bisa menjadi variabel 

moderating secara signifikan. 

4. Kebijakan dividen mampu memoderasi likuiditas terhadap harga saham 

Berdasarkan nilai t hitung pengaruh likuiditas terhadap harga saham 

menunjukkan nilai 2,3827 < 2,0395 yaitu nilainya lebih besar dari pada t 

tabel dengan tingkat probabilitas 0,0235 < 0,05. Hal tersebut dapat terjadi 

karena  dividen yang dibagikan kepada pemegang saham menjadi minat 

dan daya Tarik investor sehingga dapat memperkuat hubungan likuiditas 

dengan harga saham secara signifikan. 

 

 



B. Keterbatasan Penelitian 

Peneliti menyadari bahwa penelitian ini masih jauh dari kata 

sempurna dan memiliki keterbatasan. Beberapa keterbatasan penelitian ini 

adalah : 

1. Sampel perusahaan yang diambil dalam penelitian masih terbatas 

karena periode waktu yang dipilih dalam penelitian hanya lima tahun. 

2. Variabel yang digunakan dalam penelitian ini belum mencakup 

keseluruhan variabel yang berpengaruh terhadap harga saham. 

C. Implikasi Teoritis dan Praktis  

Berdasarkan hasil analisis sebelumnya , maka dapat diuraikan 

implikasi atau keterlibatan penelitian ini dengan beberapa pihak yaitu : 

3. Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan gambaran serta 

motivasi bagi peneliti selanjutnya, terutama yang berkaitan dengan 

kebijakan dividen sebagai variabel moderasi 

4. Penelitian ini dapat digunakan oleh khalayak umum dalam mengamati 

harga saham serta keadaan perusahaan farmasi dengan memperhatikan 

variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian ini. 

D. Saran  

Berdasarkan hasil penelitian dan kesimpulan yang telah peneliti uraikan, 

maka saran yang direkomendasikan adalah : 



1. Bagi Peneliti Diharapkan penelitian selanjutnya dapat menarik lebih 

banyak peserta untuk meneliti perusahaan farmasi ditahun berikutnya 

dengan beberapa tambahan variabel lainnya. 

2. Penelitian selanjutnya diharapkan mendapatkan hasil yang lebih 

menggambarkan keadaan perusahaan sehingga dapat memberikan hasil 

penelitian yang lebih spesifik dan berkualitas 

3. Perusahaan farmasi yang telah terdaftar di BEI diharapkan mampu 

memberikan informasi keuangan perusahaan yang lebih spesifik 

terhadap para pembaca maupun investor sesuai kebutuhan. 

4. Para investor maupun pembaca dapat menyaring informasi-informasi 

keuangan yang dibagikan oleh tiap-tiap perusahaan farmasi sehingga 

informasi yang didapatkan bersifat valid. 
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