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Abstract: 

 

This research will provide an alternative in estimating the fair price of a stock, 

especially in the healthcare sector, by considering the effect of Return on Assets (ROA) 

and Current Ratio (CR). In this study, data will be used for the annual financial 

statements of companies from 2018 - 2021 that are listed on the Indonesian Stock 

Exchange and have already conducted an Initial Public Offering (IPO). The data used 

in this study are 60 data each for ROA, CR, and stock prices when the Financial 

Statements are released to the public. Company data selection method is non-

probability sampling with purposive sampling technique. This data processing and 

testing technique uses Eviews-12. The conclusion of this research are that ROA and CR 

have a significant influence either partially or simultaneously on the stock prices of 

health sector companies. These results were obtained by researchers using multiple 

linear analysis methods. 

 

Keywords: Healthcare; Return on Assets (ROA); Initial Public Offering (IPO); Stock 

Price; Current Ratio (CR). 

Abstrak: 

Penelitian ini bertujuan untuk memberikan salah satu alternatif dalam mengestimasi 

harga wajar suatu saham khususnya di sektor kesehatan (healthcare) yaitu dengan 

mempertimbangkan pengaruh dari Return on Assets (ROA) dan Current Ratio (CR). 

Dalam penelitian ini, akan digunakan data Laporan Keuangan tahunan perusahaan dari 

tahun 2018 – 2021 yang terdaftar di BEI dan sudah melakukan IPO. Data yang 

digunakan pada penelitian ini sebanyak 60 data masing-masing untuk ROA, CR, dan 

harga saham sesaat Laporan Keuangan dirilis ke publik. Metode pemilihan data 

perusahaan adalah non-probability sampling dengan teknik purposive sampling. Teknik 

pengolahan dan pengujian data ini menggunakan Eviews-12. Kesimpulan dari riset 

adalah bahwa ROA dan CR memiliki pengaruh yang signifikan baik secara individu 

atau secara bersamaan terhadap harga saham perusahaan sektor kesehatan. Hasil 

tersebut diperoleh peneliti dengan menggunakan metode analisis linear berganda. 

 

Kata kunci : Healthcare;  Return on Assets (ROA); Initial Public Offering (IPO); 

Harga Saham; Current Ratio (CR) 

 

Pendahuluan 
Semakin berjalannya waktu, kebutuhan masyarakat terhadap kesehatan semakin 

meningkat. Tak hanya bayi, balita, dan anak-anak. Orang dewasa hingga lanjut usia pun 

memerlukan kesehatan yang baik. Tahun 2020, dunia dilanda dengan adanya pandemi 

yang dinamakan pandemi COVID-19, dimana salah satu sektor yang ada di Bursa Efek 
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Indonesia menjadi sorotan, yaitu sektor kesehatan. Sektor kesehatan menjadi pusat 

perhatian karena sangat dibutuhkan bagi masyarakat. Mengingat kebutuhan fasilitas 

kesehatan seperti alat-alat kesehatan dan obat-obatan sangat meningkat sehingga 

berpengaruh pada permintaan dan penawaran. Perusahaan sektor kesehatan mengambil 

bagian yang sangat penting dari suatu sistem kesehatan, dimana fungsi utama rumah 

sakit sebagai pusat rujukan dan perusahaan produksi sebagai produsen dan distributor 

obat yang akan digunakan, serta laboratorium yang memberikan layanan pemeriksaan 

yang berkaitan dengan kesehatan masyarakat. Dengan ini, pemerintah dapat 

melaksanakan tugasnya dalam hal memberi pelayanan publik bagi rakyatnya dan 

bertanggung jawab atas fasilitas pelayanan kesehatan termasuk ketersediaan obat-

obatan. 

Untuk meningkatkan pelayanan kesehatan, perusahaan melakukan Initial Public 

Offering (IPO) agar masyarakat dapat turut serta berpartisipasi dalam kepemilikan suatu 

perusahaan dan membantu perusahaan dalam menciptakan, mengembangkan, serta 

mendistribusikan produk yang dihasilkan kepada masyarakat dan sebagai penambah 

modal tambahan perusahaan. Laporan keuangan perusahaan yang sudah IPO/Go-public 

dapat diakses oleh pihak ke-3 seperti masyarakat dan investor melalui website Bursa 

Efek Indonesia (BEI), sehingga dapat dilihat apakah perusahaan tersebut memiliki 

kinerja yang baik atau buruk dan sebagai penilaian bagi pemilik modal dan investor 

mengenai harga saham suatu perusahaan.  Salah satu aspek yang dilihat oleh investor 

adalah kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba yang tercermin pada Return 

on Assets (ROA) dan kemampuan perusahaan dalam melunasi kewajiban lancarnya 

yaitu Current Ratio (CR). Kedua hal tersebut dapat dijadikan penentu investor dalam 

memberikan modal.  

 

Kajian Teori 

Signalling Theory merupakan petunjuk atau arahan untuk investor mengenai 

keadaan atau masa depan perusahaan di kemudian hari. Menurut Brigham dan Ehrhardt 

(2005), tanda atau sinyal adalah sebuah usaha yang diputuskan oleh manajemen suatu 

perusahaan dalam memberi petunjuk atau arahan bagi pihak luar mengenai kondisi 

perusahaan baik sekarang atau di masa yang akan datang.  

Profitabilitas adalah rasio yang mengukur laba perusahaan yang diperoleh dari 

kegiatan dan operasional perusahaan. Rasio profitabilitas merupakan pengukuran yang 

lebih berfokus pada laba perusahaan karena laba merupakan angka penting bagi 

perusahaan dan dapat diinterpretasikan sebagai tingkat pengembalian Brealey, et al. 

(2007). Nilai profitabilitas yang baik akan berdampak pada harga saham yang 

meningkat karena perusahaan dianggap dapat memberikan laba yang baik.  

Likuiditas berfungsi sebagai pengukuran yang menilai kemampuan perusahaan 

dalam mencukupi kewajiban lancarnya. Ahmed(2010) menjelaskan bahwa likuiditas 

merupakan hubungan antara aktiva lancar dan hutang lancar suatu perusahaan. Rasio 

likuiditas ini juga berguna bagi manajemen perusahaan dalam melakukan perencanaan 

untuk kemudian hari. 

Return on Assets (ROA) bertujuan untuk menganalisa laporan keuangan dan kinerja 

operasional perusahaan dalam mencapai 3E (efisien, efektif, dan ekonomis). ROA 

menggambarkan kemampuan perusahaan yang secara efisien dalam menggunakan 

keseluruhan aktiva untuk menciptakan laba, Adyani dan Sampurno (2011). 
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Current ratio (CR) adalah pengintepretasian rasio likuiditas dan dapat 

menggambarkan kemampuan perusahaan dalam melunasi kewajiban jangka pendeknya. 

Lestari & Suryantini (2019) mengungkapkan bahwa metode yang paling sering 

digunakan perhitungan untuk mengukur rasio likuiditas adalah Current Ratio (CR).  

Kaitan Antar Variabel 

Profitabilitas dengan Harga Saham. Pengaruh positif dari teori sinyal sangat 

terlihat pada profitabilitas. Informasi laporan keuangan perusahaan segi profitabilitas 

perusahaan sangat penting karena akan berdampak pada keputusan investor untuk 

menanamkan atau tidak dananya ke dalam sutau perusahaan yang sedemikiansehingga 

dapat berdampak pada pergerakan harga saham. Rasio profitabilitas sangat erat dengan 

Return on Assets (ROA) dan Pattiruhu dan Paais (2020) menjelaskan bahwa ROA 

mempengaruhi kebijakan dividen. 

Likuiditas dengan Harga Saham. Likuiditas merupakan salah satu variabel yang 

dapat menyebabkan perubahan harga saham. Likuiditas menggambarkan kemampuas 

perusahaan membayar kewajiban lancarnya. Tingginya nilai likuiditas menandakan 

bahwa kinerja yang ada di perusahaan bagus sehingga dapat menarik minat investor 

terhadap perusahaan tersebut Prihatini (2009). 
 

Pengembangan Hipotesis  

Menurut penelitian yang dilakukan ND Permatasari (2019), Return on Assets (ROA) 

memiliki hubungan yang sangat signifikan dan J Simbolon (2020) berpendapat bahwa 

adanya pengaruh positif yang signifikan antara ROA terhadap harga saham. H1: 

Profitabilitas memiliki pengaruh secara positif signifikan terhadap harga saham. 

Berdasarkan penelitian J Gunawan (2020), ia menjelaskan bahwa Current Ratio (CR) 

mempunyai pengaruh negatif signifikan terhadap harga saham. Penelitian yang 

dilakukan oleh R Valintino (2013) yang mengatakan bahwa secara parsial Current Ratio 

(CR) memiliki pengaruh terhadap harga saham. H2: Likuiditas berpengaruh negatif 

signifikan terhadap harga saham. 

Kerangka pemikiran dalam penelitian ini seperti digambarkan dibawah ini: 

 

 
 

Gambar 1. 

Kerangka Pemikiran 

 

Metodologi 

Penggunaan sampel pada penelitian ini adalah perusahaan sektor kesehatan 

(healthcare) yang terdaftar di BEI dan sudah melakukan IPO sejak 2018. Pengambilan 

sampel menggunakan teknik non-probability sampling. Variabel independen dalam 
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model perhitungan adalah profitabilitas dan likuiditas dalam bentuk ROA dan CR, serta 

harga saham yang menjadi variabel dependennya 

  

Jumlah data yang digunakan dalam pengujian ini berjumlah 60 untuk setiap 

variabelnya yang diperoleh dari 15 perusahaan yang menggunakan mata uang Rupiah 

dalam laporan keuangannya. 
 

Penggunaan variabel operasionalisasi yang digunakan adalah : 

Tabel 1. Tabel Ringkasan Operasionalisasi Variabel Dan Instrumen 

 
Pengujian yang dilakukan dalam penelitian ini terdiri dari analisis statistik deskriptif, 

perkiraan model data panel yang digunakan dengan membandingkan  Chow Test, 

Hausman Test, dan Lagrange Multiplier Test, uji adjusted R2, analisis regresi linear 

berganda, uji F, dan uji T. 

 

 

Hasil Uji Statistik dan Kesimpulan 

Uji Asumsi Klasik. Pengujian asumsi klasik akan diuji terlebih dahulu sebelum 

melakukan uji hipotesis. Uji asumsi klasik terdiri atas Uji Heteroskedasitas dan Uji 

Multikolinieritas. Penelitian ini menggunakan data panel sehingga hanya perlu 

melakukan Uji Heteroskedasitas dan Uji Multikolinearitas. Berdasarkan hasil Uji 

Multikolinearitas, diperoleh nilai koefisien sebesar 0.607120 yang berarti < 0.9 

sehingga hubungan antara variabel independen tidak memiliki masalah 

multikolinearitas. Sedangkan pada Uji Heteroskedasitas, nilai probabilitas dari ROA 

adalah 0.1786  dan CR sebesar 0.5795. Hasil yang diperoleh dari kedua variabel > 5% 

dengan arti penelitian ini bebas dari masalah heteroskedasitas. 

 

Kemudian dilanjutkan dengan melakukan analisis statistik deskriptif. Berdasarkan 

pengujian ini, variabel dependen (Y) dalam bentuk harga saham mendapat nilai rata-rata 

(Mean) sebesar 1645.750, nilai tengah (Median) sebesar 1227.500, nilai maksimum 

sebesar 7675.0000, dan nilai minimum sebesar 138.0000. Nilai standar deviasi dari 

harga saham adalah sebesar 1405.328. Variabel independen ROA memiliki nilai rata-

rata (Mean) sebesar 0.080770, nilai tengah (Median)  sebesar 0.073292, nilai 

maksimum sebesar 0.309881, dan nimai minimum sebesar -0.062700. Nilai standar 
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deviasi dari ROA adalah 0.073041. Untuk variabel independen CR memiliki nilai rata-

rata (Mean) sebesar 2.823047, nilai tengah (Median) sebesar 2.556220, nilai maksimum 

sebesar 8.737218, dan nilai minimum sebesar 0.514860. Nilai standar deviasi yang 

diperoleh dari variabel independen ini adalah sebesar 1.881084. 

 

Tabel 2. Hasil Uji Analisis Statistik Deskriptif 

 
 

Kemudian kita dapat melanjutkan melakukan analisis data dengan menggunakan 

estimasi model data panel seperti Chow Test, Hausman Test, dan Lagrange Multiplier 

Test. Setelah semua pengujian telah dilakukan , kita dapat menemukan effect yang 

terpilih untuk melakukan uji selanjutnya. Selanjutnya dapat dilanjutkan dengan analisis 

regresi linear berganda yang bertujuan untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh 

antara variabel bebas dengan variabel terikatnya. Atas uji estimasi model data panel, 

hasil menunjukan bahwa effect yang terpilih adalah Fixed Effect Model dan dapat 

diperoleh persamaan model regresi berganda yang digunakan adalah sebagai berikut: 

 

Tabel 3. Hasil Analisis Regresi Linear Berganda 

 

Y = 2145.965 + 7040.812X1 - 378.6344X2 + e 

 

Pengujian selanjutnya adalah Uji Koefisien Determinasi yang mana pengujian ini 

berfungsi dalam mengukur kemampuan model regresi dalam menjelaskan variabel 

dependen. Nilai pengujian ini berada pada rentang 0 dan 1. Jika hasil yang diperoleh 
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menuju bilangan 0, dapat diartikan keterkaitan antar variabel lemah. Sedangan jika 

mendekati bilangan 1, hubungan antar variabel sangat terikat. 

 

Tabel 4. Hasil Uji  Koefisien Adjusted R2. 

 
 

Berdasarkan tabel diatas, hasil yang didapat adalah 0.610471 yang berarti hubungan 

antara variabel independen cukup kuat karena angka mendekati angka 1. 

 

Tujuan dari uji f adalah melihat adanya kaitan antara variabel independen yang 

secara bersamaan mempengaruhi variabel dependen. Tingkat signifikan pada uji ini 

adalah sebesar 5%. Apabila nilai probabilitas yang didapat < 5%, maka secara bersama-

sama variabel bebas memiliki pengaruh terhadap variabel terikatnya, dan begitu juga 

sebaliknya. 

 

 

 

Tabel 5. Hasil Uji F 
 

 
 

Dari Uji F diketahui bahwa kedua variabel independen secara bersamaan memiliki 

pengaruh terhadap variabel dependennya karena nilai probabilitas sebesar 0.000000 

yang berarti < 5%. 

 

Pengujian terakhir adalah Uji T yang mana uji T ini merupakan kebalikan dari Uji f. 

Tujuan dari uji T adalah untuk mengetahui adanya pengaruh terhadap variabel dependen 

dari variabel independennya secara individual. Nilai signifikansi dari uji ini adalah 5%. 

Jika nilai sig yang diperoleh <5%, maka variabel independen memiliki pengaruh 

terhadap variabel dependen secara parsial.  

 

Tabel 6. Hasil Uji T 
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Hasil Uji T menandakan bahwa secara parsial kedua variabel memiliki pengaruh 

terhadap variabel dependen karena nilai probabilitas sebesar 0.0411 dan 0.0466 < 0.05. 

 

Diskusi 

Berdasarkan penelitian yang dilakukan, hasil menunjukkan bahwa profitabilitas yang 

diproksikan dalam ROA memiliki pengaruh positif sigifikan terhadap harga saham dan 

hipotesis pertama (H1) diterima. Sedangkan likuiditas dan diproksikan dalam CR 

memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap harga saham dan hipotesis kedua (H2) 

diterima. 

Berdasarkan pengujian yang telah dilakukan, nilai profitabilitas dalam bentuk ROA 

dipandang sebagai sinyal positif bagi perusahaan dan investor. Kedua belah pihak dapat 

saling menguntungkan karena dari sisi perusahaan akan mendapatkan tambahan modal, 

sedangkan dari sisi investor akan mendapatkan dividen di kemudian hari atas laba dari 

kegiatan operasional perusahaan. Hal ini dapat dijadikan tolak ukur atas keberhasilan 

yang telah diperoleh perusahaan. 

Begitu juga dengan nilai likuiditas. Nilai likuiditas dalam bentuk CR akan 

memberikan keyakinan bagi pihak ke-3 atau investor karena memberi arti bahwa 

perushaan mampu melunasi segala kewajiban lancarnya dan dapat meningkatkan 

perusahaan dengan melakuan revisi tata kelola secara berkala dan menstabilkan nilai 

CR. 

 

Penutup 

Atas pengujian yang telah dilakukan dalam penelitian ini, harga saham perusahaan 

sektor kesehatan (healthcare) yang terdaftar di BEI dan sudah melakukan IPO sejak 

2018 dipengaruhi oleh profitabilitas dan likuiditas yang diproksikan dalam bentuk ROA 

(Return on Assets) dan CR (Current Ratio). 

Ada juga keterbatasan dalam penelitian ini adalah pengambilan sampel terfokus pada 

perusahaan yang sudah melakukan Intitial Public Offering (IPO) di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) sehingga penggunaan sampel menjadi terbatas, tahun periode yang 

digunakan adalah bagi yang sudah melakukan Initial Public Offering (IPO) sejak 2018 

karena adanya keterbatasan dalam memperoleh data historis, dan hanya membahas 2 

variabel indpenden yaitu Return On Assets (ROA) dan Current Ratio (CR), sehingga 

tidak menjelaskan faktor-faktor lain yang dapat menjadi faktor yang mempengaruhi 

harga saham. 
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