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BAB | PENDAHULUAN 1.1. Latar Belakang Industri farmasi telah menjadi

salah satu sektor yang paling dinamis dan strategis dalam ekonomi negara Indonesia. E
Industri ini bergerak dibidang produksi n utrisi, penyediaan alat

kesehatan dan obat-obatan. Pertumbuhan pesat dalam industri farmasi tidak

hanya mencerminkan potensi ekonomi yang besar, tetapi juga memperkuat
infrastruktur kesehatan negara. Dengan adanya industri farmasi yang

berkembang, Indonesia dapat meningkatkan akses masyarakat terhadap obat-
obatan berkualitas dan menyediakan solusi untk meningkatkan kesejahteraan

dan kesehatan masyarakat secara menyeluruh (kemenperin.go.id, 2021). Industri
farmasi menghadapi tantangan unik seperti persaingan yang ketat, inovasi

produk yang membutuhkan investasi besar dalam riset dan pengembangan,

serta regulasi pemerintah terkait izin obat dan harga. Regulasi pemerintah

yang ketat terkait izin obat dan pengaturan harga juga memengaruhi

strategi bisnis dan profitabilitas perusahaan farmasi. Dalam kondisi

tersebut perusahaan-perusahaan dalam sektor ini diharapkan mampu meningkatkan
strategi bisnis mereka dan menjaga profitabilitas untk kelangsungan

perusahaan dimasa datang. Indonesia merupakan pasar farmasi yang sangat
menarik karena jumlah penduduknya yang besar. Sektor farmasi Indonesi

berkmbng dengn sngt pest. Oleh kren itu, bisnis farmasi dapat memberikan
kontribusi yang signifkan terhadap upaya pemerintah untk meningkatkan

kesehatan masyarakat dengan memasok obat- obatan penting ke fasilitas
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dalam budaya kontemporer. Sementara itu, industri yang paling inventif dan
intensif peneltian adalah industri farmasi (Antonakis dan Achilldelis,

2019). Sektor farmasi memiliki perusahaan yang stabil dan dapat bertahan

dalam menghadapi krisis moneter serta berbagai masalah ekonomi lainnya. Di
segala kondisi, beberapa produk farmasi tetap memiliki permintaan yang

tinggi, termasuk saat adanya Covid-19 ( Coronavirus disease ) yang
menyebabkan sustainability disetiap sektor perusahaan terganggu namun sektor
farmasi mengalami peningkatan konsumsi produk. Hal ini secara tidak

langsung meningkatkan keuntungan bagi setiap perusahaan farmasi (Taha et

al., 2023). Pada gambar 1.1 Badan Pusat Statistik (BPS) menunjukkan

penurunan produk domestik bruto perusahaan farmasi selama kuartal 4 tahun
2021 sebesar 8,28% hingga kuartal 3 tahun 2022 sebesar -3.5%. Penurunan
disebabkan kondisi ekonomi yang tidak stabil sehingga mempengaruhi biaya
bahan baku dan biaya produksi di industri farmasi. Hal ini kemungkinan
memengaruhi Price to Bok Value (PBV) perusahaan farmasi dengan menurunkan
nilai asetnya dalam laporan keuangan. Namun, pada kuartal 4 tahun 2022,
kembali meningkatkan sebesar -1,83%. Peningkatan terjadi karena meningkatnya
permintaan untk produk farmasi, seperti vaksin, obat-obatan dan perlengkapan
medis. Ini berdampak positif pada pendapatan perusahaan farmasi yang

berfokus pada produksi dan distribusi produk ini. Hal ini mendorong
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peningkatan PBV. Dengan peningkatan pendapatan dan pertumbuhan bisnis ini,
PBV perusahaan farmasi mungkin menjadi lebih menarik bagi investor. Dalam
periode 2019-2022, industri farmas yang terdaftar d Bursa Efek Indonesa

(BEIl) menghadap sejumlah tantangan dan peluang yang memengarubhi valuasi
perusahaan mereka, terutama dalam konteks Price to Bok Value (PBV).
Faktor-faktor yang menjadi perhatian utama adalah kinerja finansial

perusahaan farmasi, yang tercermin dalam profitabilitas, likuiditas dan

aktivitas. Penilaian kinerja perusahaan farmasi diperlukan untk memberikan
pemegang saham pemahaman yang jelas mengenai kondisi perusahaan, baik itu
dalam keadaan yang menguntungkan maupun tidak. Di samping itu, perusahaan
farmasi yang mampu menghasilkan inovasi produk atau teknologi baru
cenderung memiliki peningkatan nilai buku, yang tercermin dalam PBV

mereka. Perusahaan yang berhasil menyesuaikan strategi mereka dengan kondisi
pasar yang berubah cenderung memiliki PBV yang lebih tinggi. Harga saham
yang tnggi menunjukkan bahwa nlai perusahaan tersebut juga tnggi (Lestari

& Indarto, 2019). Berikut PBV Perusahaan Farmasi 2019-2022 : Berdasarkan
gambar 1.2 menunjukkan Price to Bok Value (PBV) industr farmas, pada

tahun 2019 PBV sebesar 1,2 hal ni terjad karena perlambatan pertumbuhan
ekonomi secara umum yang dsebabkan ketidakstablan ekonomi global. Pada

tahun 2020 PBV mengalam kenaikan sebesar 1,8 relatf stabil dan kemudan
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turun menjadi 1,4 pada tahun 2021 dan 1,1 pada tahun 2022. PBV

merupakan fluktuasi harga saham harian yang mencerminkan persepsi
keseluruhan investor terhadap kinerja perusahaan (Idris, 2021). Harga saham
mencerminkan dinamika permintaan dan penawaran dari seluruh pelaku pasar,
menjadi tolak ukur kinerja perusahaan bagi manajemennya. Di tengah
persaingan bisnis farmasi yang semakin ketat di Indonesia, investor

menjadi lebih selektif dalam memilih perusahaan yang layak untk
diinvestasikan. Hasil peneltian oleh Saputra & Martha (2019), menunjukkan
bahwa peningkatan nilai perusahaan berdampak p ositif pada harga saham,
memberikan harapan kepada investor, dan mencerminkan keberhasilan manajemen
dalam mengelola perusahaan farmasi. Peneltian pada sektor industri kimia,
farmasi dan obat tradisional pada tahun 2019-2022 menjadi relevan karena
adanya penurunan PBV yang terjadi selama periode tersebut. Penurunanini
mungkin memunculkan pertanyaan tentang faktor- faktor yang memengaruhi nilai
perusahaan dalam sektor ini, terutama dalam hal PBV. PBV yang

terpengaruh oleh faktor eksternal seperti ketidakstabilan ekonomi global
dapat memberikan wawasan yang berharga tentang bagaimana perubahan ini
bisa memengaruhi cara perusahaan menilai aset mereka dan bagaimana pasar
menilai kinerja finansial perusahaan, yang tercermin dalam PBV. Peneltian
jugaingin menjelajahi dampak Return On Equity (ROE) , Current Ratio

, Fixed Asset Ratio , Asset Growth , dan Net Profit Margin pada
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(ROE) sebuah indikator yang mengukur sejauh mana ekuitas yang ditanamkan
dalam perusahaan berkontribusi dalam menghasilkan laba bersih. Rasioini
memberikan gambaran tentang efisiensi perusahaan dalam menghasilkan laba
bersih dari setiap unit ekuitas yang dimilikinya (Yulianti, 2021). Melalui analisis
ROE diharapkan dapat mengevaluasi seberapa efektif perusahaan-perusahaan
farmasi menghasilkan keuntungan dari modal yang diinvestasikan dalam bisnis
farmasi. Current Ratio menggambarkan tingkat likuiditas perusahaan farmasi
dengan membandingkan aset lancar seperti kas, investasi jangka pendek, dan
piutang dengan kewajiban lancar seperti hutang dagang dan tagihan yang

harus segera dibayar. Jika tingkat rasio rendah, itu menandakan bahwa

perusahaan mungkin memiliki kekurangan modal untk memenuhi kewajibannya.

Namun, jika tingkat rasio tinggi, tidak selalu menandakan kondisi
perusahaan yang baik. Ini bisa terjadi karena kas tidak dimanfaatkan
dengan optimal (Rita Satria & Raha Dhita Prawita Sari, 222) Fixed

Asset Rato merupakan salah satu rasio yang sangat pentng dalam evaluas
perusahaan, bak dar seg fungsnya, jumlah investas yang terlibat, maupun

pengawasannya memberkan gambaran tentang efisensi penggunaan aset tetap

perusahaan farmasi dalam menghaslkan pendapatan (Husain, 2023). Asset Growth

menunjukan ekspansi perusahaan farmasi dalam hal aset yang diperlukan untk

produksi, peneltian, distribusi, dan infrastruktur lainnya. Aset atau aktiva

merupakan salah satu sumber daya ekonomi yang dapat memberikan manfaat di masa mendatang.

Aset ini digunakan dalam kegiatan operasional di perusahaan. (Triyani
etal., 2018). Net Profit Margin menunjukkan seberapa efsien perusahaan

mengelola biaya operasonalnya, termasuk biaya produks, penelitan dan

pengembangan, pemasaran, dan adminstrasi, untk menghasilkan keuntungan bersh.

Dengan demikan, penelitan ini dapat memberikan pemahaman yang lebih

mendalam tentang bagaimana faktor- faktor ini berkontrbusi terhadap

perubahan PBV perusahaan farmasi dalam menghadapi tantangan ekonomi, seperti

penurunan PDB akbat pandemi (Bella pradita sari & Muslihat, 2021).
Kartka & Sonazaro (2022); Amar et, al., (2022); Rta & Raha (2024),
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Sementara, Ftriani, (2023); Rifani et, al., (2022), menyatakan bahwa ROE
tidak berpengaruh signifkan terhadap variabel PBV. Sedangkan, Desyi et,
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al., (2022), menyatakan ROE berpengaruh negatf dan signifkan terhadap PBV.

Menurut Ctra & Ferkawita (2022); Martono (2022), menyatakan CR berpengaruh

positf dan signifkan terhadap PBV. Sedangkan, Sherly Paramita (2018); Paul

& Lorna (2022); Amar et al., (2022), menyatakan CR tidak berpengaruh

signifkan terhadap PBV. Menurut Mita et, al., (2019); Utami & Damayanti

(2018), menyatakan Fixed Asset Ratio berpengaruh positif dan signifkan

terhadap PBV. Sementara Christin Yulianti (2021) dan Lestari & Indarto

(2019) menyatakan Fixed Asset Ratio berpengaruh negative dan signifkan

terhadap PBV. Menurut Mitha Hanifa Putri et, al., (2023); Wiwin Triyani,

Bambang Mahmudi & Abdul Rosyid (2018), menyatakan Asset Growth berpengaruh

signifkan terhadap PBV. Sementara, Alfiana, et, al., (2023); Vicentzo, et,

al., (2023); Mardianto (2022), menyatakan Asset Growth tdak berpengaruh

signifkan terhadap PBV. Menurut Halk (2018); Bella pradta sari &

Muslihat (2021) dan Laksmwati, et, al., (2022), menyimulkan NPM

berpengaruh postif dan signifkan terhadap PBV. Sementara, Dwiputra &

Cusyana (2022); Rahman, et, al., (2022) dan Oktasari (2020) menyatakan

NPM tidak berpengaruh signifkan terhadap PBV. Berdasarkan keberagaman hasl

dari peneltian sebelumnya, dirasakan peneltian ini masih pantas untk

dilakukan kembali. Peneliti tertarik untk melakukan pengamatan lagi mengenai

Pengaruh Return On Assets, Current Ratio, Fixed Asset Ratio, Asset

Growth dan Net Profit Margin terhadap Price to Bok Value dan mengambil judul “Pengaruh

Return On Equity, Current Ratio, Fixed Asset Ratio, Asset Growth dan

Net Profit Margin terhadap Price to Bok Value pada Perusahaan Farmasi yang terdaftar di BEI
1.2 Rumusan Masalah Berdasarkan

latar belakang peneltian di atas, maka rumusan masalah yang akan dibahas

dalam peneltian ini adalah sebagai berikut : 1. Adakah pengaruh Return On

Equity terhadap Price to Bok Value ? 2. Adakah pengaruh Current Ratio

terhadap Price to Bok Value ? 3. Adakah pengaruh Fixed Asset Ratio
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terhadap Price to Bok Value ? 4. Adakah pengaruh Asset Growth terhadap Price to Bok Value ?

5. Adakah pengaruh Net Profit Margin terhadap Price to Bok Value ? 1.3 Tujuan

Peneltian Rumusan masalah di atas memungkinkan peneltian ini mencapai

tujuan sebagai berikut: 1. Mengetahui bagaimana Return On Equity (ROE)
dipengaruhi Price to Bok Value. 2. Mengetahui bagaimana Current Ratio
(CR) dipengaruhi Price to Bok Value.. 3. Mengetahui bagaimana Fixed Asset

Ratio (FAR) dipengaruhi Price to Bok Value. 4. Mengetahui bagaimana

Asset Growth (AG) dipengaruhi Price to Bok Value . 5. Mengetahui bagaimana Net
Profit Margin (NPM) dipengaruhi Price To Bok Value . 1.4 Manfaat

Peneltian Manfaat dalam peneltian ini sebagai berikut: 1.4.1 Manfaat

Teoritis 1. Peneltian ini diharapkan dapat menjadi acuan ilmiah bagi

peneltian- peneltian yang sejenis mengenai variabel Return on Equity,

Current Ratio, Fixed Asset Ratio, Asset Growth, dan Net Profit Margin

yang kesemuanya berdampak pada Net Profit Margin. 2. Peneltian lebih

lanjut dapat menggabungkan dan memperkuat temuan peneltian sebelumnya
mengenai pengaruh Return on Equity, Current Ratio, Fixed Asset Ratio,

Asset Growth, dan Net Profit Margin terhadap Price to Bok Value.

Selain itu, peneltian ini bertujuan untk mendorong akademisi masa depan

untk menangani subjek yang tercakup dalam peneltian ini dengan lebih

teliti.. 1.4.2 Manfaat Praktisi 1. Bagi Perusahaan Ketika memutuskan

tindakan apa yang perlu dilakukan untk meningkatkan nilai perusahaan ke
depan, peneltian ini dapat menjadi sumber evaluasi dan pedoman bagi
perusahaan. 2. Bagi Investor Selain memberikan gambaran luas mengenai
prospek masa depan perusahaan dengan mempertimbangkan variabel-variabel yang
mempengaruhi nilai perusahaan, peneltian ini memberikan pengetahuan dan
sumber daya yang berguna ketika memilih investasi yang akan dilakukan. E BAB I
TINJAUAN PUSTAKA 2.1 Kajian Teori 2.1 1 Price to Bok Value (PBV) a.
Pengertian Price to Bok Value PBV membandingkan harga pasar per saham
dengan nilai buku per saham. Rasio ini dapat menentukan apakah harga
saham undervalued atau o vervalued . Investasi jangka panjang dikatakan

baik jika nilai PBV suatuj perusahaan rendah. Rendahnya angka PBV bisa
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emiten tidak baik. Hal ini mengakibatkan nilai PBV tersebut harus

dibandingkan dengan PBV saham emiten lain dalam industri yang sama. (Houston, 2018).

Menurut Maryam (2018), PBV atau rasio harga per nlai buku adalah

rasio pasar yang dgunakan untk menlai seberapa baik kinerja harga pasar

saham dibandngkan dengan nilai bukunya. Ini mewakili hubungan antara

harga saham dan nlai buku. Semakin tnggi nilai PBV, menurut Harahap

(2018), menunjukkan bahwa harga saham juga semakin tinggi. Return saham

yang lebih besar akan diperlukan jika harga pasar saham tersebut lebh

tnggi. Nilai rasio PBV yang lebh besar disuatu perusahaan menandakan

perusahaan tersebut memliki nila pasar saham yang melebih nilai buku.

PBV adalah contoh bagamana manajemen perusahaan yang baik dapat

menghaslkan dan memanfaatkan peluang bsnis untk menghaslkan uang dan

memenuhi kewajibannya kepada pemerintah, masyarakat, karyawan, dan pemegang

saham ( stakeholders) (Gultom et al., 2019). PBV = Harga Perlembar Saha

m Nilai BukuSaham Sumber: Munawar (2022) b. Faktor-Faktor Yang

Mempengaruhi Price to Bok Value Menurut Hasibuan (2020) faktor yang

mempengaruhi diantaranya: 1. Knerja Keuangan Perusahaan: Knerja keuangan

perusahaan, termasuk laba bersh, pertumbuhan pendapatan, dan proftabilitas,

dapat memengaruhi PBV ratio. Jika perusahaan memilki kinerja yang baik,

PBV cenderung lebih tinggi. 2. Nilai Buku Perusahaaan: Nilai buku adalah

total asetdikurangi total utang perusahaan. PBV sangat bergantung pada

besarnya nilai buku per saham. Jika nilai buku tinggi, maka PBV akan lebih rendah.
3. Sentimen Pasar: Sentimen pasar dan persepsi investor terhadap

perusahaan dan industri juga mempengaruhi PBV ratio. Sentimen yang positif dapat

menyebabkan PBV lebih tinggi, sedangkan sentimen negatif bisa mengakibatkan

PBV lebih rendah. 4. Cyclical Nature of Business : Beberapa industri

lebih cenderung bersifat siklus (cyclical) daripada yang lain. Perusahaan

dalam industri siklus cenderung memiliki fluktuasi PBV yang signifkan

seiring dengan perubahan siklus bisnis. 5. Dividen dan Penggunaan Laba:

Penggunaan laba oleh perusahaan, termasuk pembayaran dividen dan
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tinggi, PBV cenderung lebih rendah. 6. Perspektif Pertumbuhan Masa Depan:

Jika investor percaya bahwaperusahaanmemilikiprospekpertumbuhan yang kuat di
masa depan, mereka mungkin bersedia membayar premi, yang dapat
meningkatkan PBV ratio. 2.1.2 Return On Equity a. Pengertian Return On

Equity (ROE) Ketika laba bersih dan modal (modal inti) suatu perusahaan
dibandingkan, rasio yang dikenal sebagai Return on Equity (ROE)

menunjukkan tingkat persentase potensi pendapatan. Kemampuan suatu usaha
menghasilkan uang setelah pajak dengan modalnya sendiri ditunjukkan dengan
Return on Equity atau ROE (Hartono, 2020). Indikator profitabilitas ini,

atau porsi dari total profitabilitas yang dapat dibagikan kepada pemegang

saham, akan menarik minat investor yang membeli saham (Hanafi dan Halim, 2018).
Menurut Kamaludn (2022) ROE merupakan perbandingan antara total ekutas
dengan laba bersih sesudah pajak. ROE secara umum mengukur pengembalan
yang diperoleh atas nvestasi pemegang saham biasa di perusahaan. Rasio ini
memberkan kemampuan pengembalian investasi berdasarkan nilai buku pemegang
saham. Semakn tinggi rasionya maka possi pemilik akan semakn kuat

(Harahap, 2018). Perhitungan ROE dapat dilakukan dengan membagi laba

bersiih pemegang sahamdengan total ekuiitas pemegang saham (Brigham &
Houston, 2018). Manfaat laba atas ekuitas mencakup kemampuan untk
menunjukkan berapa banyak keuntungan yang diperoleh perusahaan dalam jangka
waktu tertentu, seberapa menguntungkannya tahun lalu dibandingkan tahun ini,
bagaimana pendapatan berubah seiring waktu, dan kemampuan untk menunjukkan
laba bersih. ROE = EAT Total Equity x 100% Sumber : Munawar (2022) b

. Faktor Return On Equity (ROE) Houston, 2018 Statistik keuangan yang

disebut return on equity (ROE) mengukur. seberapa baik suatu bisnis
menggunakan. modal ekuitasnya untk menghasilkan keuntungan bagi pemegang
sahamnya. Banyak variabel yang mungkin mempengaruhi laba atas ekuitas

(ROE), termasuk: 1. Laba Bersih (Net Income) : Laba bersih adalah

komponen utama dalam perhitungan ROE. Semakin tinggi laba bersih, semakin
tinggi ROE. 2. Modal Ekuitas (Equity) : Modal ekuitas adalah penyebut
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rendah, asalkan laba bersih tetap tinggi. Modal ekuitas dapat ditingkatkan
dengan mencari modal tambahan dari pemegang saham atau laba ditahan. 3.
Hutang (Debt) : Penggunaan utang (hutang) dalam struktur modal perusahaan
dapat memengaruhi ROE. Leverage keuangan (penggunaan utang) dapat

memperbesar ROE jika laba bersih setelah beban bunga melebihi biaya

utang. Namun, penggunaan utang juga meningkatkan risiko keuangan perusahaan.

Efisiensi Operasional: Efisiensi operasional dan pengendalian biaya yang

baik dapat meningkatkan laba bersih. 5. Perputaran Ekuitas: Perputaran ekuitas
mengukur sejauh mana perusahaan dapat menggunakan modal ekuitasnya untk
menghasilkan pendapatan. Semakin tinggi perputaran ekuitas, semakin tinggi
ROE. 6. Dividen: Kebijakan pembayaran dividen perusahaan dapat mempengaruhi
ROE. Jika perusahaan memutuskan untk membayar dividen yang lebih rendah,
itu dapat meningkatkan laba yang ditahan dan, akibatnya, ROE. 7.

Struktur Modal: Struktur modal yang baik dan seimbang dapat memengaruhi
ROE. Perusahaan perlu mempertimbangkan kombinasii yang tepat antara modal
ekuiitas dan modal utang untk mencapai ROE yang optimal. 8. Siklus

Bisnis dan Industri: Faktor eksternal seperti kondisi ekonomi dan industri
tempat perusahaan beroperasi juga dapat memengaruhi ROE. Ketika kondisi
ekonomi dan industri kuat, ROE cenderung meningkat. 9. Kebijakan Pajak:
Hukum pajak yang berlaku dapat memengaruhi ROE, terutama dalam hal
pengurangan beban pajak yang dapat mempengaruhi laba bersih 10. Inovasi
dan Pertumbuhan: Pertumbuhan perusahaan dan inovasi d alam produk,
layanan, atau strategi bisnis dapat berdampak positif terhadap ROE. 2.1.3
Current Ratio (CR) a. Pengertian Current Ratio Horne dan WaChowicz

(2018) menyatakn bahwa rasio lancar adalah rasio keuangan yang menilai
kemampuan perusahaan dalam menggunakan aset lancarnya, aset yang dapat
segera dilikuidasi, seperti uang tunai, piutang, dan inventaris, untk

memenuhi kewajiban keuangan jangka pendeknya. Untk menghitung rasio lancar,
bagilah jumlah total aset lancar dengan jumlah total kewajiban lancar,

atau utang yang jatuh tempo dalam satu tahun. Alwi (2019) menegaskan
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dalam memenuhi kewajiban langsungnya dengan aset yang tersedia. Secara
umum, kemampuan perusahaan dalam memenuh kewajban keuangan jangka pendeknya
dtunjukkan dengan raso lancar yang semakn besar. Di sisi laiin, rasio

lancar yang terlalu tinggi juga dapat berarti bahwaperusahaan tidak

memanfatkan sumber dayanya dengan sebaik-baiknya. Secara umum, rasio lancar
yang lebih besar dari satu dianggap sangat baik. Namun, hal ini

bergantung pada industri dan jenis perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa

bisnis mempunyai cukup uang tunai untk menutupi kewajibannya saat ini.
CR=Total Aset Lancar SemuaKewajibanLancar Sumber : Ratri & Munawa

r (2022) Current Ratio (Rasio Lancar) dipengruhi oleh berbagai faktor

yang mencerminkan kondisi keuangan suatu perusahaan. Berikut adalah beberapa
faktor yang dapat mempengaruhi Current Ratio (Rita Satria & Raha Dhita

Prawita Sari, 2022) : 1. Manajemen Persediaan: Persediaan adalah salah

satu komponen utama dari aset lancar. Kebijakan manajemen persediaan yang
efisien, seperti mengurangi persediaan berlebih, dapat meningkatkan Current
Ratio . 2. Pengelolaan Piutang: Piutang adalah aset lancar yang berasal

dari penjualan kredit. Pengendalian yang ketat terhadap piutang yang belum
tertagih dan proses pengumpulan yang efisien dapat meningkatkan Current

Ratio . 3. Pengelolaan Kas: Efisiensi dalam pengelolaan kas dapat

berdampak langsung pada Current Ratio . Pengelolaan kas yang baik dapat
mencegah kekurangan kas yang dapat mengurangi rasio tersebut. 4. Utang

Jangka Pendek: Tingkat utang jangka pendek, seperti hutang dagang, juga
mempengaruhi Current Ratio . Menambah utang jangka pendek dapat
meningkatkan Current Ratio, tetapi juga meningkatkan kewajiban. 5.

Pendapatan: Pendapatan perusahaan memengaruhi Current Ratio melalui laba
bersih. Laba yang lebih tinggi berkontribusi positif terhadap Current

Ratio . 6. Pembayaran Utang: Kebijakan pembayaran utang, termasuk waktu

dan jumlah pembayaran, dapat mempengaruhi Current Ratio . Pembayaran utang
yang lebih rendah dalam periode tertentu dapat meningkatkan Current Ratio

, tetapi dapat berdampak negatif pada hubungan dengan pemasok. 7. Siklus
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Bisnis: Perubahan dalam siklus bisnis dapat memengaruhi arus kas
perusahaan dan oleh karena itu Current Ratio . Dalam situasi ekonomi

yang sulit, Current Ratio mungkin menurun karena berkurangnya penjualan
atau arus kas. 8. Investasi dan Akuisisi: Keputusan untk berinvestasi

dalam aset lancar tambahan atau melakukan akuisisi dapat memengaruhi
Current Ratio dengan menambah aset atau utang baru. 9. Kebijakan
Dividen: Pembayaran dividen yang tinggi dapat mengurangi kas yang
tersedia, yang dapat mempengaruhi Current Ratio . Perusahaan harus

mempertimbangkan keseimbangan antara dividen dan pemenuhan kewajiban jangka

pendek. 10. Pengelolaan Aset Lancar Lainnya: Efisiensi dalam pengelolaan
aset lancar lainnya, seperti investasi jangka pendek, juga dapat

memengaruhi Current Ratio. 2.1.4 Fixed Asset Ratio a. Pengertian Fixed

Asset Ratio Menurut Bambang Riyanto (2019) Fixed Asset Ratio adalah

rasio keuangan yang mengukur berapa besar porsi aset tetap dalam total

aset suatu perusahan. Aset tetap adalah aset yang dimiliki oleh

perusahan untk digunakn dalam operasi bisnis jangka panjang, seperti

tanah, bangunan, mesin, peralatan, kendaraan, dan aset lain yang tidak
dimaksudkan untk dijual dalam waktu dekat. Gambaran sejauh mana suatu
usaha bergantung pada aset tetap untk kegiatan operasionalnya dapat

dilihat pada rasio ini. Fixed Asset Ratio dinyatakan dalam bentuk

persentase. Semakin tinggi rasio ini, semakin besar aset tetap dalam

total aset perusahan, yang mengindikasikan bahwa perusahan memiliki
investasi yang signifkan dalam aset jangka panjang. Rasio ini dapat
memberikan wawasan tentang tingkat keterlibatan perusahan dalam operasi yang
memerlukan investasi modal jangka panjang. Menurut Mokhamad (2019) Penilaian
Fixed Asset Ratio dapat bervariasi tergantung pada industri dan strategi

bisnis perusahan. Sebagai contoh, perusahan manufaktur cenderung memiliki
rasio aset tetap yang lebih tinggi karena mereka memerlukan fasilitas
produksi dan peralatan khusus. Di sisi lain, perusahan berbasis teknologi
mungkin memiliki rasio aset tetap yang lebih rendah karena fokus pada

inovasi dan teknologi, yang memerlukan investasi yang lebih sedikit dalam
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aset fisik. Menurut Kasmir (2019) Penggunaan Fixed Asset Ratio termasuk
dalam analisis keuangan untk memahami struktur aset perusahan dan sejauh
mana aset tetap berkontribusi pada operasi. Rasio ini juga dapat

digunakn dalam pembanding dengan perusahan sejenis dalam industri yang
sama untk mengevaluasi sejauh mana perusahan memiliki investasi aset tetap
yang lebih tinggi atau lebih rendah dibandingkan pesaingnya. FAR = Tota

[ ; Assets ; Total Assets Sumber : Munawar (2022) b. Faktor-faktory

ang Mempengaruhi Fixed Asset Ratio Menurut Kasmir (2019). “ Fixed Asset Ratio
terdiri dari aktiva lancar, aktiva tetap dan aktiva lainnya sebagai

berikut: 1. Industri: Industri perusahan dapat memiliki pengaruh besar

pada Fixed Asset Ratio . Misalnya, industri manufaktur mungkin memiliki

Fixed Asset Ratio yang lebih tinggi karena membutuhkan fasilitas produksi

dan peralatan yang signifkan, sementara perusahan teknologi dapat memiliki
rasio yang lebih rendah karena fokus pada inovasi dan aset berbasis

teknologi. 2. Siklus Bisnis: Siklus bisnis dapat mempengaruhi besarnya
investasi dalam aset tetap. Selama fase pertumbuhan ekonomi, perusahan
cenderung melakukan investasi yang lebih besar dalam aset tetap, sementara
selama resesi, mereka mungkin memotong investasiini. 3. Strategi Bisnis:
Strategi bisnis perusahan dapat memainkan peran penting dalam menentukan
Fixed Asset Ratio . Perusahan yang fokus pada pertumbuhan melalui

ekspansi fisik mungkin memiliki rasio yang lebih tinggi, sementara

perusahan yang mengutamakan inovasi dan fleksibilitas mungkin memiliki rasio
yang lebih rendah. 4. Sumber Dana: Cara perusahan membiayai investasi
dalam aset tetap dapat mempengaruhirasio ini. Jika perusahan menggunakan
utang untk membiayai investasi, rasio ini mungkin naik. Sebaliknya, jika
perusahan menggunakan modal ekuitas, rasio ini mungkin lebih rendah. 5.
Siklus Hidup Aset: Siklus hidup aset tetap, seperti mesin atau

peralatan, juga memengaruhi Fixed Asset Ratio . Ketika perusahan baru-baru
ini mengganti atau memperbaharui aset tetap, rasio ini c enderung

meningkat. 6. Inovasi Teknologi: Perusahan yang mengadopsi teknologi baru

dapat mengurangi ketergantungannya pada aset tetap fisik. Misalnya,

AUTHOR: JOSHUA

13 OF 45


https://plagiarismcheck.org

PLAGIARISM
CHECK.ORG

perusahan yang beralih ke cloud computing dapat mengurangi kebutuhan

REPORT #22046801

mereka akan pusat data fisik, yang dapat mengurangi Fixed Asset Ratio

. 7. Kebijakan Perusahan: Kebijakan perusahan terkait dengan investasi

dalam aset tetap, seperti kebijakan ekspansi geografis atau pengurangan
investasi, akan mempengaruhirasio ini. 8. Karakteristik Produksi: Metode
produksi dan skala produksi juga memengaruhi Fixed Asset Ratio .

Perusahan dengan produksi masal mungkin memiliki rasio yang lebih tinggi
karena memerlukan aset tetap dalam jumlah besar. 9. Perkembangan Teknologi
dan Perubahan Pasar: Perubahan teknologi dan perubahan permintaan pasar
dapat memengaruhi kebutuhan perusahan akan aset tetap. Perusahan harus
menyesuaikan rasio ini sesuai dengan perkembangan ini. 2.1.5 Asset Growth

a. Pengertian Asset Growth Pertumbuhan Aset menurut Holifah (2020)
merupakan persentase perubahan aktivitas yang dapat digunakn untk
operasional bisnis dan dijadikan sebagai indikator kapasitas suatu

perusahan. Kepercayaan pihak eksternal terhadap perusahan akan semakin
didukung oleh pertumbuhan aset dan pendapatan. Mendapatkan kepercayaan dari
pemangku kepentingan eksternal, termasuk kreditor dan investor, terhadap
suatu bisnis dapat mempengaruhi kesediaan mereka untk memberikan kontribusi
modal kepada perusahan. Pertumbuhan aset menunjukkan keberhasilan operasi
suatu bisnis dan berfungsi sebagai sinyal bagi investor bahwa bisnis

tersebut memiliki potensi dan peluang keuntungan yang signifkan. AG = Tota

[ Assets (t)-Total Assets (t—1) Total Assets (t)

x 100% Sumber : Kasmir (2016) b. Faktor-faktor Asset Growth Ada

beberapa faktor yang dapat mempengaruhi Asset Growth pada suatu perusahan
diantaranya yaitu (sari & husni, 2021): 1. Ukuran Perusahan, Jumlah

total aset yang tercatat dalam pembukuan pada akhir tahun menunjukkan

besar kecilnya perusahan. Total pendapatan yang diterima juga dapat

berfungsi sebagai perkiraan kasar mengenai ukuran bisnis. Nilai suatu

perusahan meningkat seiring dengan ukurannya. Perusahan yang lebih besar
biasanya memiliki investor yang lebih percaya diri, yang tentu saja

meningkatkan nilai bisnisnya. 2. Leverage adalah istilah utang yang
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Sha, 2023). Leverage harus dipilih dengan tujuan memberikan investor
keuntungan yang lebih tinggi. Pilihan ini mengandung risiko, dan perusahan
akan bertanggung jawab jika tidak mampu membayar utangnya tepat waktu
atau bahkan tidak mampu membayar sama sekali. Perusahan harus
menganggarkan pendanaan seefisien mungkin karena nilai hutang yang lebih
besar mempunyai tingkat risiko yang lebih tinggi, yang dapat mengakibatkan
kerugian baik bagi perusahan maupun investor. 2.1.6 Net Profit Margin a.
Pengertian Net Profit Margin (Hery, 2015) Rasio yang diisebut margin

laba bersih (NPM) digunakn untk menghitung proporsi laba bersih terhadp
penjualan bersih. Laba bersih dibagi dengan penjualan bersih untk
mendapatkarasio ini. Kaitan antara laba bersih setelah pajak dan

penjualan, atau margin laba bersih (NPM), menunjukkan kapasitas manajemen
untk menjalankan bisnis sampai biaya yang terkait dengan barang dan

jasa, pengeluaran operasional,depresias,bunga pinjaman, dan pajak dipulihkan
atau dikendalikan (Kasmir, 2012). Berdasarkan uraian di atas, marginlaba
bersih adalah rasio keuangan yang digunakn untk menghitung berapa banyak
uang yang dihasilkan suatu bisnis dari aktivitas penjualannya secara

bulanan atau tahunan. NPM = LabaBersih SetelahPajak Penjualan x 100% Sumbe
r: Kasmir (2012) b. Faktor- faktor Net Profit Margin Harapan

profitabilitas bisnis jangka panjang adalah margin laba bersih. Namun,
menghitung angka ini secara akurat dan mengingat variabel yang
mempengaruhinya adalah tugas yang sulit. Berikut ini adalah beberapa

faktor yang mempengaruhi margin laba bersih: (Kusnadi, 2019) : 2.2

Peneltian Terdahulu Peneltian yang terkait dengan Price to Bok Value
sebelumnya mungkin telah dilakukan di berbagai industri. Meskipun sebagian
besar peneltian sebelumnya telah mempertimbangkan Return On Equity,
Current Ratio, Fixed Asset Ratio , Asset Growth dan Net Profit

Margin dalam hubungannya dengan PBV, ada sedikit peneltian yang telah
menyelidiki apakah hubungan antara variabel- variabel tersebut dengan PBV

konsisten di berbagai industri. Rincian tentang hasil dari studi-studi ini
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peneltian terdahulu yang berbeda-beda menunjukkan bahwa peneltian sebelumnya
telah dilakukan diindustri tertentu atau periode waktu tertentu. Sebagian

besar peneltian sebelumnya mungkin telah memeriksa pengaruh masing-masing
variabel independen terhadap PBV secara terpisah. Namun, sedikit yang

telah menyelidiki interaksi antar variabel tersebut. Gap research dalam

peneltian ini dapat mencoba untk memahami apakah ada interaksi yang

signifkan antara Return On Equity, Current Ratio, Fixed Asset

Ratio, Asset Growth , dan Net Profit Margin da lam mempengaruhi Price

to Bok Value. 2.3Kerangka Konsep Gambar 2. 1 Kerangka Konsep 2.4

Pengembangan Hipotesis Peneltian MenurutSugiyono(2018)
“Hipotesiismerupakanrumusanjawabansementarater
hadapsuatumasalahpeneltian,dimanarumusanmasalahpeneltiantersebuttelahdituan
gkandalambentukkalimattanya. Halinidianggapsementarakarenatanggapanyangdib
erikanhanyadidasarkanpadateoriyangsedangdipertimbangkan,danbukanpadainform
asifaktualyangdikumpulkanmelaluipengumpulandata. Menurut Sugiyono (2018:109),
terdapat karakteristik hipotesis yang baik yaitu sebagai berikut: a.

Dinyatakan dalam kalimat yang jelas, sehingga tidak menimbulkan berbagai
penafsiran. b. Ini adalah perkiraan hubungan antara dua variabel atau

lebih, perbandingan keadaan variabel dalam sampel yang berbeda, dan

perkiraan keadaan variabel independen. c. Dapat diuji dengan data yang
dikumpulkan dengan metode- metode ilmiah. 2.4.1 Pengaruh Return On Equity
terhadap Price to Bok Value Kasmir, (2019), menyatakan hubungan ROE

terhadap PBV, semakin ROE tinggi, maka PBV akan meningkat. Halini ROE yang
tinggi mencerminkan bahwa perusahan mampu menghasilkan laba yang lebih

besar relatif terhadap ekuitas pemegang saham. Hal ini dapat menunjukkan bahwa
perusahan memiliki model bisnis yang efisien dan menguntungkan, yang

cenderung membuat pasar saham lebih menghargainya. Sebagai hasilnya, harga
saham perusahan cenderung lebih tinggi dibandingkan dengan nilai buku

ekuitas, yang tercermin dalam PBV yang lebih tinggi. Nilai perusahan

akan naik jika pertumbuhan laba bersih meningkat. Hasilnya, ROE yang
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perusahan tersebut akan melihat peningkatan tingkat pengembalian modalnya.
Selain itu, tingkat profitabilitas suatu perusahan meningkatkan kemakmuran,
yang pada gilirannya menarik lebih banyak investor untk membeli saham
(Sulbahriet al., 2022). (Kartika & Sonazaro, 2022); (Amar et, al.,

2022); danm (Rita & Raha, 2024), menyatakan ROE mempunyai pengaruh

positif dan signifkan terhadap PBV. Maka dapat disimpulkan hipotesis

peneltian sebagai berikut: 2.4 2 Current Ratio berpengaruh terhadap
Price to Bok Value Ukuran kemampuan perusahan secara keseluruhan dalam
menyelesaikan utang jangka pendek atau kewajiban yang akan segera jatuh
tempo adalah rasio lancar (Adelia & Farida, 2022). Dengan membandingkan
kapasitas perusahan untk memenuhi kewajiban jangka pendeknya dengan aset
lancar dan kewajiban lancarnya, rasio lancar mengevaluasi likuiditas dan
stabilitas keuangan perusahan. Dengan kata lain, jumlah aset lancar yang
dimiliki untk melunasi hutang jangka pendek yang jatuh tempo (Asyja,

2019). Semakin meningkatnya rasio CR menandakan semakin tingginya tingkat
likuiditas perusahan. Ini mengindikasikan bahwa perusahan memiliki stabilitas
keuangan yang solid karena mampu secara konsisten memenuhi kewajiban
jangka pendeknya. Current ratio yang sehat menunjukkan manajemen keuangan
yang baik, stabilitas operasional, dan kemampuan menghadapi risiko. Hal

ini meningkatkan kepercayaan investor dan valuasi pasar, yang tercermin
dalam PBVyang lebih tinggi sehingga Current Ratio dapat saling

berpengaruh terhadap PBV (Yulianti, 2021). Nilai suatu perusahan akan
meningkat seiring dengan peningkatan rasio lancarnya. Akibatnya, investor
terdorong untk berinvestasi karena perusahan dianggap secara efektif
mengalokasikan kas untk memenuhi tanggung jawabnya. (Rizka, 2017). Dengan
demikian, korporasi dianggap likuid jika mampu membayar utang-utangnya,
begitu pula sebaliknya (Adelia & Farida, 2022). (Citra & Ferikawita,

2022); dan (Martono, 2022), menyatakan Current Ratio b erpengaruh positif

dan signifkan terhadap PBV. Dapat disimpulkan hipotesis peneltian sebagai
berikut: 2.4.3 Fixed Asset Ratio berpengaruh terhadap Price to Bok
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meningkatkan PBV karena nilai buku ekuitas menjadi lebih tinggi (Dewi &
Sembiring, 2022). Kasmir, (2019) menyatakan hubungan Fixed Asset Ratio
(FAR) terhadap PBV merupakan Industri Spesifik, korelasi antara Fixed

Asset Ratio dan PBV dapat bervariasi antara industri. Beberapa industri
seperti farmasi, cenderung memiliki aset tetap yang signifkan dalam total
aset mereka. Aset tetap yang besar dapat meningkatkan nilai buku ekuitas
perusahan, yang pada gilirannya dapat menghasilkan PBV yang lebih tinggi.
Bisnis dengan kondisi keuangan yang baik biasanya berinvestasi besar-
besaran pada aset tetap. Aset-aset tersebut akan meningkatkan keuntungan
usaha dan pada akhirnya berdampak pada peningkatan nilai perusahan bila
dikelola dengan baik oleh manajemen yang terampil. Artinya nilai perusahan
akan meningkat seiring dengan peningkatan struktur aset, begitu pula
sebaliknya (Yulianti, 2021). (Utami & Damayanti, 2018); dan (Mita et,

al., 2019) menyatakan Fixed Asset Ratio berpengaruh positif dan signifkan
terhadap PBV. Dapat disimpulkan hipotesis peneltian sebagai berikut: 2.4.4
Assets Growth berpengaruh terhadap Price to Bok Value AssetGrowth

sangatdiharapkanolehpihakinternalmaupuneksternal,karenaper

tumbuhanasetyangbaikmemberikansinyalpositifterhadapperkembanganperusah
an.Peningkatanpertumbuhanasetyangdialamiolehperusahanmenunjukkanbahwa
perusahansedangmengalamikemajuandalamkinerjanya.Halinimerupakansinyalp
ositifbagiinvestoruntkmempertimbangkaninvestasipadaperusahantersebut,yang

kemudiandapatmeningkatkannilaiperusahan (Triyani et al., 2018). Jika pertumbuhan

aset dikelola dengan efektif, ini dapat meningkatkan produktivitas dan
efisiensi operasional perusahan. Dampaknya bisa berupa peningkatan laba
bersih dan, akibatnya, meningkatkan nilai perusahan yang tercermin dalam

PBVyang lebih tinggi (Triyani et al., 2018). Oleh karena itu, dapat

disimpulkan bahwa pertumbuhan aset yang tinggi akan meningkatkan return .

(Mitha Hanifa Putri et, al.,2023); dan (Triyani et, al., 2018),
menyatakan Asset Growth berpengaruh signifkan terhadap PBV. Dapat

disimpulkan hipotesis peneltian sebagai berikut: 2.4 5 Net Profit Margin
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untk mengukur besarnya persentase laba bersih atas penjualan bersih
(Laksmiwati, et, al: 2022). Tingginya rasio Net Profit Margin sering

dianggap sebagai indikator kinerja yang baik karena menunjukkan bahwa
perusahan mampu mengelola biaya dengan efisien dan menghasilkan laba yang
cukup besar dari pendapatan. Selain itu meningkatnya Net Profit Margin
juga akan menarik minat investor untk berinvestasi pada perusahan tersebut. Investor
cenderung tertarik pada perusahan dengan profitabilitas yang tinggi karena
menandakan potensi pengembalian investasi yang baik, sehingga meningkatkan
permintaan saham dan akhirnya berpengaruh pada pertumbuhan PBV (Sari &
Muslihat, 2021). Nilai perusahan akan besar jika nilai NPM besar juga.

Nilai pasar bersih (NPM) yang tinggi menunjukkan prospek perusahan yang

kuat dan dapat merangsang permintaan saham di kalangan investor. Nilai
perusahan akan meningkat karena meningkatnya permintaan saham. bersih
(Laksmiwati, et, al : 2022). Oleh karena itu, NPM yang tinggi dapat

meningkatkan PBV dengan memberikan pandangan positif pasar terhadap kinerja
perusahan, potensial pertumbuhannya, dan mengurangi risiko investasi saham
(Halik, 2018). (Halik, 2018); (Sari & Muslihat, 2021) dan (Laksmiwati,

et, al., 2022), menyatakan NPM berpengaruh terhadap PBV Maka dapat disimpulkan

BAB Il METODE PENELTIAN 3.1 Jenis Peneltian Dalam pendekatan peneltian
kuantitatif ini, statistik laporan keuangan digunakn sebagai data sekunder. Duli
(2019) menegaskan bahwa tujuan pendekatan peneltian kuantitatif adalah untk
menguji gagasan atau mencari solusi terhadap suatu permasalahan guna
menetapkan prinsip-prinsip umum. Untk melakukan halini, data harus
dikumpulkan, disusun, dinilai, dan disajikan sesuai jumlahnya. Menurut

Saragih dkk. (2021), pendekatan kuantitatif merupakan strategi peneltian
berbasis filosofi positif. populasi lelang atau sampel yang dipilih sesuai

dengan kriteria yang telah ditentukan, yang dapat mencakup penggunaan
instrumen peneltian, pemrosesan data statistik, dan pengujian hipotesis,

yang semuanya diperlukan untk mengumpulkan data peneltian kuantitatif. 3.2

Objek Peneltian Objek peneltian ini adalah perusahan farmasi yang tercatat
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berkecimpung dalam industri obat-obatan dan memiliki spesialisasi dalam

peneltian, pengembangan, serta penyaluran obat ke apotek, fasilitas rumah

sakit, dan praktisi medis yang menjalankan praktik mandiri (Sunan, 2019).

Bidang usaha Industri farmasi ini termasuk dalam sektor barang konsumsi,

khususnya obat-obatan, yang menjadi kebutuhan pokok manusia untk mengatasi

berbagai penyakit yang dapat muncul atau untk meningkatkan daya tahan

tubuh melalui suplemen seperti vitamin dan lain- lain (kemenperin.go.id,

2021). 3.3 Populasi dan Sampel

MenurutSugiyono(2021),populasiadalahkategoriluasyangterdiridariorang-

orangataubenda-bendadenganciri-

ciritertentuyangtelahdipilihpenelitiuntkdiidentifikasidandianalisis.Selainmanusia,

populasijugaterdiridariberbagaibendaalam.Lebihjauhlagi,populasitidakhanyaberk

aitandengankuantitassubjekatauitemyangditeliti;itujugamengacupadasemuakara kteristikmereka.
Populasi peneltian ini adalah perusahan farmasi

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia antara tahun 2019 dan 2022. Populasi peneltian

berjumlah tiga belas perusahan. Berikut nama perusahannya: Tabel 3.1

Populasi Peneltian Sumber : Bursa Efek Indonesia,2023

MenurutSugiyono(2019),sampeladalahsebagiandaripopulasiyangdijadikans

ebagaisumberdatauntkditeliti,danpopulasiterdiridariseluruhkualitasyangdimilikip

opulasitersebut.Purposivesamplingdigunakndalamprosedurpengambilansampel.P

urposivesamplingadalahteknikpemilihansampelyangmempertimbangkanfaktor-

faktortertentuberdasarkankriteriayangtelahditetapkanpeneliti.Padatahunpengam

atan,terdapatsepuluhperusahanyangterdaftardiBElpadatahun2019hingga2022ya

ngmemenuhikriteriapengambilansampelsecarapurposivesampling.Berikutnamape rusahannya:

Tabel 3.2 Sampel Sumber : Bursa Efek Indonesia, 2023 3.4 Teknik

Pengumpulan data Prosedur pengumpulan data merupakan komponen peneltian yang

paling penting menurut Sugiyono (2019). Hal ini untk memastikan tujuan

peneltian yaitu mengumpulkan data yang lebih akurat dapat tercapai.

Informasi yang dimanfaatkan berasal secara tidak langsung dari berbagai

sumber yang berbeda-beda, yang semuanya dibaca, dipelajari, dan dipahami.
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Sumber data utama peneltian ini adalah data sekunder berupa tinjauan

literatur tahun 2019 hingga 2022 dan laporan keuangan tahunan perusahan

farmasi yang tersedia di situs resminya. 3.5 Definisi Operasional dan

skala pengukuran Definisi variabel operasional adalah bidang peneltian yang
menawarkan standar untk menilai variabel yang digunakn dalam eksplorasi.

Selanjutnya deskripsi operasional menawarkan kepada peneliti lain yang

menggunakan variabel tersebut suatu ringkasan dan titik acuan. Data apa

punyang dapat diperiksa untk mendapatkan wawasan lebih jauh tentang

suatu variabel dan menarik kesimpulan adalah apa yang dimaksud dengan

definisi operasional suatu variabel, apa pun format yang dipilih peneliti.

Kaliini yang digunakn adalah satu variabel terikat dan empat variabel

bebas. Dalam peneltian ini variabel terikatnya adalah Price to Bok

Value, dan variabel bebasnya Return On Assets, Current Ratio, Fixed

Asset Ratio, Asset Growth dan Net Profit Margin . Berikut tabel

definisi operasional dan skala pengukuran : Tabel 3. 3 Definisi

Operasional dan Skala Pengukuran No Variabel Definisi Variabel Rumus

Skala Pengu kuran 1 PricetoBo kValue (P BV) (Y) PricetoBokValue berart

irasio yangmenunjukkanapak ahhargasahamyangdip erdagangkanovervalue d(diatas)atau
underval ued (dibawah)nilaibuku sahamtersebut (Fakhruddin&Hadiant 0,2018) PBV
=HargaPerlembar Saham Nilai Buku Saham Sumber: Munawar (2022) Rasi o

2 ReturnO nEquity ( ROE) (X1) Menunjukankemampu anperusahan untkmenghasilkan
labasetelahpajakdenga nmenggunakanmodals endiriyangdimilikiperu sahan (Halim,2018)
ROE = EAT TotalEquity x 100% Sumber : Munawar (2022) Rasi o 3 Curr

e ntRati o (X2) CurrentRatio menunjuk kankemampuanperusa han untkmembayar
liabilitasjangka pendeknyadenganmen ggunakanaset lancarnya. (Samryn,2018) CR
=Total Aset Lancar Semua Kewajiban Lancar Sumber : Munawar (2022) Ras

i 04 Fixed Asset Rasio( X3) Asettetapadalahjenisas etyangtidakdimaksudk
anuntkdijualdalamwak tudekatdanbiasanyadi gunakndalam operasi jangkapanjangperusah
an(Halim,2018) FAR = Total ; Assets ; Total Assets Sumber : Munawar (

2022) Rasio 5 Assets Growt h(X4) Asset Growthmerupakanpers
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untkoperasionalisasipe rusahan dansebagaipenentuke mampuanperusahan. (Holifah,2020)

Sumber : Kasmir (2016) Rasio 6 NetPr ofitMa rgin(X 5) NetProfitMargin

(NPM) merupakanrasioyangdi gunaknuntkmengukur besarnyapersentasilab
penjualanbersih. (Hery,2015) NPM = Laba BersihSetelah Pajak Penjualan x 10
0% Sumber : Kasmir (2012:200) Rasio 3.6. Teknik Analisis Data Agar

data lebih mudah dibaca dan dipahami, digunakn teknik analisis data
dengan cara mencari dan mengorganisasikan data yang sebelumnya telah
dikumpulkan melalui wawancara, dokumentasi, laporan, dll secara berkala

dengan cara mengkategorikan dan menyatukan data tersebut (Sugiyono, 2019).

Regresi data panel digunakn dalam metode analisis data dalam peneltianini. Gunakan

software E- views versi 12 untk mengolah data statistik yang berasal

dari data laporan keuangan. Penggabungan data dari format time series

dan cross-section menghasilkan data panel (Kusumaningtyas, 2022). Mekanisme
pemrosesan data Eviews dapat menangani data dalam bentuk panel data. Hal

ini dimaksudkan agar E-view dapat menghasilkan model efek tetap dan

acak. Karena komposisi data panel lebih kompleks dibandingkan deret waktu

atau penampang, data panel merupakan tipe data agregat. Oleh karenaitu,
disarankan agar E-views digunakn sebagai program pengolah jika data yang

diolah adalah data panel. Setya Budi (2024) menyatakan bahwa karena
pengolahan data panel sudah terdistribusi dengan baik, maka tidak perlu
melakukan uji asumsi tradisional.. EE 3.7 Metode Analisis Data 3.7 1 Uji
Statistik Deskriptif Rangkuman data seperti nilai maksimum, mimimum, nilai
rata-rata dan dtandar deviasi serta kurtosis skewness yang dapat

menggambarkan atau memberi gambaran umum mengenai profil data sampel yang
akan di teliti (Sanusi, 2018) . 3.7 2 Uji Normalitas Pengujian data
normalitas sangat di perlukan untk mengetahui apakah data yang akan di

teliti sudah berdistribusi dengan normal atau tidak (Sugiono, 2018). Distribusi data

yang normal atau hampir normal menjadi ciri model regresi yang efektif.
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Chi-Square dan Jarque-Bera (JB), normalitas data dapat dipastikan. Uji Jarque-Bare

(JB) adalah teknik yang direkomendasikan untk diterapkan untk menentukan

apakah residu terdispersi secara normal atau tidak, mengingat jika:

Menurut Ghozali dan Ratmono (2018), ada tiga pengujian yang harus

digunakn untk memilih metode estimasi data panel dan memastikan model

mana yang paling tepat untk mengolah data panel: uji Chow, uji

Hausman, dan uji Lagrange Multiplier (Widarjono, 2020). a. Uji Chow

Ghozali dan Ratmono (2018) Dalam pemodelan top panel, uji Chow merupakan

teknik yang digunakn untk memastikan model common effect dan pendekatan

fixed effect digunakn. Hipotesis uji Chow adalah sebagai berikut: H1:

Model Efek Tetap Ho: Model Efek Umum Kriteria berikut diterapkan untk

mengambil keputusan dalam tes ini: 1. Model efek umum diterapkan jika

penampang F > 0,05 dan HO disetujui. 2. Model efek tetap diterapkan dan

H1 dapat diterima jika penampang F kurang dari 0,05. b. Uji Hausman Menurut

Ghozali dan Ratmono (2018), tujuan uji Hausman adalah untk menentukan

pengujian mana antara teknik efek tetap dan metode efek acak yang

paling cocok untk diterapkan pada hipotesis yang diberikan: 1. H1:

Model Efek Tetap Ho: Model Efek Acak Kriteria berikut diterapkan saat

mengambil keputusan dalam tes Hausman: 1. Jika nilai probabilitas

cross-sectional acak lebih tinggi dari 0,05, maka model efek acak digunakn, dan HO diizinkan.
2. H1 disetujui jika nilai probabilitas penampang acak kurang dari

0,05 dan model efek tetap digunakn. .¢. Uji Lagrange Multiplier

(LM) Lagrange Multiplier (LM) merupakan pengujian untk memutuskan model

mana yang lebih baik digunakn: Random Effect Model atau Common Effect

Model (OLS), menurut Sugiyono (2018). Untk Efek Acak, Breusch Pagan

mengembangkan uji signifkansi.

LandasanmetodeBreushPaganyangmengevaluasisignifkansiRandomEffecta

dalahnilaisisametodeOrdinaryLeastSquare(OLS).Hipotesisyangdiajukanada lah: H=Commo

n Effect Model H 1 = Random Effect Model Uji Lagrange Multiplie

r didasarkan pada distribusichi-kuadrat dengan derajat kebebasan yang setara
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dengan pedoman berikut: 1. H 0 diterima jika crosssection-breush pagan

>0,05 maka digunakn Common Effect Model . 2. H 1 diterima jika

nilai crosssection-breush pagan < 0,05 maka digunakn Random Effect Model . 3.7 3
Estimasi Model a. Common Effect Model (CEM) Model Common Effect menurut
Gozalalidan Ratmono (2018) merupakan model yang paling lugas karena

hanya mengintegrasikan data cross-sectional dan time series. Untk menerapkan
pendekatan Ordinal Least Square (OLS), cukup gabungkan kedua jenis data

ini. Karena metode ini mengabaikan dimensi individual dan temporal, maka

dapat diasumsikan bahwa data perilaku di seluruh bisnis konsisten dari waktu ke waktu.
Karena terdapat perbedaan nyata dalam ciri-ciri perusahan dari berbagai

daerah, jelaslah bahwa asumsi tersebut sangat jauh dari kebenaran

sebenarnya. Persamaan metode ini dapat dinyatakan sebagai berikut: b.

Fixed Effect Model (FEM) (Ghozali dan Ratmono, 2018) menyatakan bahwa

model ini digunakn untk mengatasi kekurangan analisis data panel dengan
menggunakan metode common effect. Tidaklahrealistisuntkmenggunakandatapanel
commoneffect karenaakanme
nghasilkanintersepataukemiringanpadadatapanelyangtidakbervariasidari waktukewaktu( time
series) atau antar individu ( cross section ). Dengan memasukkan

variabel dummy, estimasi data panel juga dapat dilakukan dengan pendekatan

ini. Model ini berasumsi bahwa setiap orang akan mengalami dampak yang
berbeda-beda. Kepentingan yang berbeda dapat digunakn untk mengakomodasi
perbedaan tersebut. Karena setiap orang merupakan parameter yang tidak

diketahui dalam model efek tetap, mereka akan diestimasi menggunakan

teknik variabel dummy, yang dapat diungkapkan sebagai berikut: c.

Pendekatan Random Effet Model (REM) Sugiyono (2018) menyatakan bahwa

teknik model ini akan memperkirakan data panel yang di dalamnya mungkin

terdapat konektivitas antarindividu dan temporal antar faktor gangguan.

Istilah kesalahan untk setiap organisasi dalam model Random Effect

menjelaskan variasi intersepsi. Heteroskedastisitas dapat dihilangkan dengan

menerapkan model Random Effect yang merupakan suatu keuntungan: Persamaan
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independen dan dependen tanpa mempertimbangkan variasi periode waktu dan
karakteristik unit. 3.7 5 Uji Hipotesis a. Uji Koefisien Determinasi

(R 2) Koefisien determinasi (R2) menurut Ghazali dan Ratmono (2018)

mengukur sejauh mana suatu variabel independen mempengaruhi variabel dependen. Koefisien
determinasi (R2) dapat digunakn untk mengukur seberapa tepat atau cocok
model regresi data panel. Suatu model dikatakan buruk jika nilai R2-nya

antara 0 dan 1, dan dikatakan baik jika mendekati 1. b.Uji Simultan

(Uji F) Sugiyono (2018) menyatakan bahwa uji statistik F (Simultan)

merupakan alat yang digunakn untk mengevaluasi hipotesis koefisien guna
menentukan cocok atau tidaknya model yang dipilih untk menafsirkan
bagaimana variabel-variabel independen yang dimasukkan dalam model secara
bersama-sama mempengaruhivariabel dependen. Membandingkan nilai F hitung
dan F tabel memungkinkan seseorang dapat melakukan uji F. Secara

bersamaan, tingkat signifkansi 5% (a = 0,05) digunakn untk pengujian ini

.Jadi, berikut adalah kondisi simultan yang digunakn dalam uji F: c.

Uji Parsial (Uji t) Menurut Ghozali (2018), uji statistik t merupakan

alat yang digunakn untk menilai sejauh mana fluktuasi suatu variabel

terikat dapat dijelaskan oleh variabel penjelas atau independennya sendiri.
Tingkat signifkansi yang digunakn untk pengujian adalah 0,05 (a =5%)

. Standar-standar berikut dapat diterapkan sebagai landasan untk menerima

atau menolak suatu hipotesis. (Carolin, 2021): BAB IV HASIL PENELTIAN

DAN PEMBAHASAN 4.1 Hasil Uji Deskriptif Tabel 4. 1 Hasil Uji

Statistik Deskriptif Q PBV ROE CR FAR AG NPM Mean 1.9382500.128750
2.5597500.303750 0.143500 0.107750 Maximum 7.480000 0.620000 5.940000
0.540000 2.530000 0.570000 Minimum 0.110000 -0.280000 0.140000 0.160000
-0.290000-0.370000 Std. Dev. 1.916713 0.137602 1.345291 0.109397 0.447732
0.154546 Sumber : Olah Data Eviews 12 2024 Berdasarkan Tabel 4.1,

sampel yang digunakn dalam peneltian ini berjumlah 40 data. Data 10 perusahan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) digabungkan menjadi sampel

sepanjang periode pengamatan 2019-2022. Berikut temuan peneltian tersebut:
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4.1.1 Price to Bok Value (PBV) Nilai Minimum PBV sebesar 0,11 pada
PT Organon Pharma Indonesia Tbk (SCPI) pada tahun 2022. Salah satu

penyebabnya adalah terjadinya penurunan modal ekuitas pada tahun 2022
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penurunan ekuitas dan jumlah saham beredar tetap yang berdampak terhadap
penurunan nilai buku per saham seiring dengan penurunan harga saham
sehingga mencerminkan penurunan PBV, di sebabkan oleh peningkatan liabilitas
yang signifkan, terutama utang usaha dan kewajiban imbalan kerja, yang

tidak diimbangi dengan peningkatan aset atau laba yang memadai. Sementara
itu nilai maksimun sebesar 7.48 di miliki oleh perusahan PT Industri

Jamu dan Farmasi Sido Muncul Tbk pada tahun 2021, hal ini di

sebabkan karena adanya kenaikan harga saham dan kenaikan modal saham
yang di setor penuh dari tahun sebelumnya pada perusahan tersebut.

Seiring dengan kenaikan harga saham, pertumbuhan langsung ekuitas dan
jumlah saham yang ada mempengaruhi nilai buku per saham, yang pada
gilirannya mencerminkan peningkatan PBV. Di sebabkan oleh adanya peningkatan
tambahan modal disetor, penurunan saham treasuri, peningkatan saldo laba
yang belum ditentukan penggunaannya, serta penurunan total liabilitas
perusahan. Nilai rata-rata PBV sebesar 1,9382 dengan standar deviasi

sebesar 1,9167. Hal ini menunjukkan rendahnya penularan PBV selama masa
peneltian karena rendahnya derajat variabilitas variabel PBV. Hal ini

semakin menunjukkan bahwa jika dikaitkan dengan standar deviasi, rata-rata
nilai perusahan sangatlah signifkan. 4.1.2 Return On Equity (ROE) Nilai

minimum ROE sebesar -0,28 di miliki oleh PT. IndoFarma Tbk yang

mengalami kosisten dalam nilai pada tahun 2021-2022. Salah satu

penyebabnya adalah perusahan mengalami kerugian di karenakan terjadi
penurunan penjualan bersih pada tahun 2022. Selain itu banyaknya arus

kas dari aktivitas pendanaan yang berupa penerimaan pinjaman dan
pembayaran utang kepada pemegang saham, sehingga berdampak terhadap kerugian
perusahan. Nilai maksimum sebesar 0,62 di miliki oleh PT Pyridam Farma

Tbk, pada tahun 2022. Hal ini disebabkan oleh adanya peningkatan laba

di sebabkan karena kenaikan penjualan dari tahun sebelumnya dengan beban

AUTHOR: JOSHUA

26 OF 45


https://plagiarismcheck.org

PLAGIARISM
CHECK.ORG

yang di keluarkan oleh perusahan dari tahun sebelumnya sampai dengan

REPORT #22046801

tahun ini tidak mengalami kenaikan signifkan sehingga perusahan mendapatkan
laba yang maksimal, secara tidak langsung juga mempengaruhi kenaikan
ekuitas dan laba yang maksimal di alokasikan sebagai penambahan ekuitas.
Kenaikan ekuitas perusahan akan mendapatkan kesempatan kesempatan untk
memaksimalkan laba tahun berjalan pada perusahan tersebut. Sedangkan standar
deviasi ROE sebesar 0,1376 dan nilai rata-rata sebesar 0,1287. Karena

rata-rata ROE perusahan dalam hal ini lebih kecil dari nilai standar

deviasi, maka distribusi nilai ROE cenderung tidak mengikuti mean;

beberapa bisnis mungkin sangat sukses dalam menghasilkan uang dari
ekuitasnya, sementara bisnis lainnya mungkin tidak sesukses itu. 4.1.3

Current Ratio (CR) Nilai nilai minimum CR sebesar 0,14 di miliki oleh

PT. IndoFarma Tbk pada tahun 2020. Hal ini di sebabkan karena

terjadinya penurunan aset lancar dari tahun sebelumnya, salah satu
penyebabnya adalah karena terjadi lonjakan kenaikan piutang usaha pada
tahun 2020. Hal ini dapat mengurangi likuiditas perusahan karena uang

yang seharusnya diterima dari piutang belum masuk ke kas perusahan.

Nilai maksimum sebesar 5,94 dimiliki oleh PT Organon Pharma Indonesia

Tbk (SCPI) pada tahun 2019, halini di sebabkan terjadinya kenaikan

pada total aset lancar, karena pada tahun 2019 pengeluaran kas dan

piutang usaha relatif kecil di bandingkan dengan tahun sebelumnya.

Nilai rata-rata pada CR sebesar 2,559 dengan standar deviasinya sebesar

1,345. Hal ini menunjukkan bahwa nilai rata-rata Current Ratio perusahan

lebih besar dari pada standar deviasi, berarti perusahan memiliki

perubahan yang lebih kecil, yang mencerminkan resikonya lebih kecil juga

untk perusahan. 4.1.4 Fixed Aset Ratio (FAR) Nilai nilai minimum FAR

sebesar Q0,16 di miliki oleh PT Tempo Scan Pacific Tbk pada tahun 2020. Hal ini
terjadi karena pada tahun tersebut perusahan mengalami penurunan dalam
total aset tetapnya yang disebabkan oleh penjualan sejumlah aset tetap,
sementara penjualan asset tetap tersebut meningkatkan kas pada asset

lancar sehingga terjadi peningkatan pada total aset. Nilai maksimum sebesar 0,54
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dengan komposisi mencapai 64,51% dari jumlah aset perusahan, yang mana
proporsi Fix Aset Ratio paling tinggi dalam struktur total asetnya.

Dengan standar deviasi 0,1093, rata-rata FAR sebesar 0,3037. Hal ini

menunjukkan kecenderungan bisnis-bisnis tersebut untk melakukan investasi aset
tetap dalam jumlah besar. Karena aset tetap penting untk kelancaran

operasional suatu perusahan, beberapa perusahan memilih untk berinvestasi
lebih banyak pada aset tersebut. 4.1.5 Asset Growth (AG) Nilai nilai

minimum AG sebesar Q-0.29 di miliki oleh PT Merck Tbk. pada tahun

2019. Salah satu penyebabnya adalah penurunan jumlah aset oleh adanya
pengembalian Pajak Pertambahan Nilai untk tahun fiskal 2016 dan 2017

selama tahun 2019. Meskipun perusahan melakukan pembelian atas asset tetap
namun jumlah asset tetap rendah karena pengurangan dari penyusutan nilai

asset tetap, sehingga jumlah asset perusahan menurun selama periode tersebut. Nilai
maksimum sebesar 2.53 di miliki oleh PT Pyridam Farma Tbk. pada tahun 2021. Adapun
yang mempengaruhi peningkatan atas AG perusahan adalah meningkatnya asset
lancar dan asset tidak lancar. Peningkatan atas Aset Lancar perusahan

secara signifkan adalah Persediaan dan Piutang usaha - Pihak ketiga,

sedangkan peningkatan atas asset tidak lancar terutama berasal dari adanya

aset tetap Pemilikan langsung Entitas anak yang diakuisisi perusahan pada
periode tersebut. Rata-rata nilai pada AG sebesar 0.1435 dengan standar
deviasinya sebesar 0.4477. Dapat disimpulkan hasil nilai rata-rata

AG perusahan lebih kecil dari pada standar deviasi. Standar deviasi yang cukup
tinggi ini mengindikasikan bahwa nilai AG perusahan-perusahan tersebut

tersebar luas di sekitar rata-rata, variasi yang signifkan ini dapat

disebabkan oleh perbedaan dalam kebijakan manajemen, efisiensi operasional,
kondisi pasar, dan faktor-faktor lain yang mempengaruhi kinerja perusahan.

4.1.6 Net Profit Margin (NPM) Nilai Minimum NPM sebesar -0.375 di

miliki oleh PT Indo Farma Tbk. pada tahun 2022. Salah satu

penyebabnya adalah perusahan mengalami kerugian dalam laba akibat menurunnya

AUTHOR: JOSHUA

28 OF 45


https://plagiarismcheck.org

PLAGIARISM
CHECK.ORG

penjualan bersih. Nilai maksimum sebesar 0.57 di miliki oleh PT Pyridam

REPORT #22046801

Farma Tbk. pada tahun 2020. Penyebabnya adalah peningkatan pada penjualan

dan laba. Peningkatan ini didorong oleh efisiensi biaya yang tercermin

dari penurunan persentase biaya operasional dari penjualan. Rata-rata nilai

pada NPM sebesar 0.1077 dengan standar deviasinya sebesar 0.1545. Dapat
disimpulkan bahwa nilai rata-rata NPM perusahan lebih kecil dari pada standar deviasi.
Hal ini menunjukkan bahwa beberapa perusahan memiliki marjin laba

bersih yang jauh lebih tinggi. 4.2 Uji Normalitas Uji

normalitas dilakukan untk mengetahui apakah variabel yang digunakn dapat
berdistribusi secara teratur atau normal. Model regresi yang berisi data

yang terdistribusi normal, atau hampir terdistribusi normal, adalah yang terbaik.
Membandingkan nilai nilai Jarque-Bera (JB) dan Chi Square pada tabel

dengan nilai Jarque-Bera (JB), dilakukan uji normalitas Eviews untk

melihat apakah data memenuhi syarat normalitas. Tes Jarque- Bera digunakn untk
mengambil keputusan dengan cara berikut:
a.JikanilaiProbabilitas>0,05(5%),makadistribusidatadianggapnormal.
b.JikanilaiProbabilitas<0,05(5%),makadistribusidatadianggaptidaknormal. Tabel 4. 2
Uji Normalitas Berdasarkan Gambar 4.1 di atas menunjukkan nilai

probabilitas adalah 0,838762 > 0,05 yang berarti bahwa data residual

terdistribusi secara normal, sehingga dapat dikatakan model ini di katakan
terdistribusi normal. 4.3 Estimasi Model Regresi Data Panel Untk

regresi data panel, terdapat tiga pendekatan: model efek umum, model

efek acak, dan model efek tetap. Agar hasilnya didukung secara statistik,

peneliti harus memilih model yang sesuai dengan asumsi yang dibuat dan

memenuhi semua persyaratan pemrosesan data statistik yang diperlukan. Untk
memilih model yang optimal diperlukan uji pemilihan model, karena setiap

model mempunyai kelebihan dan kekurangannya masing- masing. Berikut adalah
rincian model ketiga . Tabel 4.2 Common Effect Model Variable

t-Statistic Prob. C 1.843953 0.0771 ROE -1.077234 0.2917 CR-0.579104

0.5677 FAR -0.663429 0.5131 AG 0.5292100.6013 NPM 1.124681 0.2714

R-squared 0.848387 F-statistic 9.992417 Prob(F-statistic) 0.000001 Sumber :
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jukkanbahwavariabelPBVdipengaruhisecarasignifkansecarasimultan(bersamaan)
olehReturnOnEquity(X1),CurrentRatio(X2),FixedAssetRatio(X3),AssetsGrowth(X
4),danMarginLabaBersih(X5).DenganR-
squaredsebesar0,848387,makaseluruhvariabelindependenmemberikankontribusi
sebesar84,83%terhadaptotalkontribusi,dansisanyasebesarl5,17%dipengaruhiole
hvariabelataufaktorlaindiluarcakupanmodelpeneltianini. Tabel 4.3 Fixed Effect
Model Variable t-Statistic Prob. C -2.437190 0.0202 ROE 1.090460 0.2832
CR2.374486 0.0234 FAR 3.409988 0.0017 AG 1.620897 0.1143 NPM -0.217577

0.8291 R-squared 0.417404 F-statistic 4.871891 Prob(F-statistic) 0.001818

Tabel 4.3 menunjukkan nilai probabilitas sebesar 0.001818 < 0.05 yang
menunjukkan bahwa variabel PBV dipengaruhi secara signifkan secara simultan
(bersamaan) oleh Return On Equity (X1), Current Ratio (X2), Fixed Asset

Ratio (X3), Assets Growth ( X4), dan Margin Laba Bersih (X5). Dengan

R-squared sebesar 0,417404, seluruh variabel independen memberikan kontribusi
sebesar 41,74% terhadap total kontribusi, sedangkan variabel dan faktor

lain di luar cakupan model peneltian ini memberikan kontribusi sebesar

58,26%. Tabel 4.4 Random Effect Model Variable t-Statistic Prob. C
-0.8174400.4194 ROE 0.619961 0.5394 CR 1.429465 0.1620 FAR 2.150427

0.0387 AG 2.288483 0.0284 NPM 0.524425 0.6034 R-squared 0.188848

F-statistic 1.583143 Prob(F-statistic) 0.191262 Sumber : Olah Data,2024

Return on Equity (X1), Current Ratio (X2), Fixed Asset Ratio (X3),

Assets Growth (X4), dan Net Profit Margin (X5)
tidakberpengaruhsignifkanterhadapVariabelPBVsecarasimultan(simultan),sesuai
Tabel4.4,yangmenampilkannilaiprobabilitassebesar0.191262<0.05. Dengan nilai R-square
sebesar 0,188848, maka seluruh variabel independen memberikan kontribusi
sebesar 18,88% terhadap total kontribusi, sedangkan variabel atau faktor
tambahan di luar model peneltian memberikan kontribusi sebesar 81,12%. 4.4

Uji Pemilihan Model a. Uji Chow Strategi berikut adalah cara paling

mudah untk memperkirakan data panel yang memilih antara Fixed Effect

Model (FEM) dan Common Effect Model (CEM): Effects Test Statistic d.f.
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Prob. Tabel 4.5 Uji Chow Sumber: Olah Data, 2024 Tabel 4.5

menunjukkan Ha ditolak karena nilai Cross-section Chi-square sebesar 0,0000

REPORT #22046801

<0,05 yang menunjukkan bahwa Fixed Effect Model lebih unggul

dibandingkan CEM. b. Uji Hausman Pendekatan Hausman kemudian digunakn untk

pengujian. Uji statistik ini bertujuan untk mengidentifikasi model terbaik,
baik model Random Effect maupun model Fixed Effect, sebagai berikut :
Tabel 4.6 Uji Hausman Effects Test Statistic d.f. Prob. Cross-section

random 23.083153 5 0.0003 Sumber : Olah Data, 2024 Tabel 4.6
menunjukkan bahwa Ha ditolak karena nilai Cross-section Chi-square sebesar
0,0003 < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa Model Efek Tetap mengungguli
Model Efek Acak. Oleh karena itu, pengujian Model Pengali Lagrange tidak
diperlukan. Fixed Effect Model merupakan model yang dipilih, berdasarkan
temuan uji Chow dan Hausman serta penjelasan yang telah diberikan
sebelumnya. Hasilnya, tabel kesimpulan pengujian model regresi data panel
dapat disusun sebagai berikut : Tabel 4. 8 Rekap Hasil Pemilihan Uji

Model Regresi Data Panel Sumber: Olah Data Eviews 12 The Fixed

Effect Model was selected because, according to Table 4.8's results,

the Chow test between the Common Effect Model and the Fixed Effect

Model produced a probability of 0.0000, which is less than 0.05. The

Fixed Effect Model was selected because the test proceeded by comparing

it with the Random Effect Model, which yielded a probability value of

0.0003, which was less than 0.05. 4.5 Analisis Regresi Data Panel

Sepuluh usaha farmasi dengan ukuran sampel empat tahun digunakn dalam
studi analisis regresi data panel ini, sehingga menghasilkan total empat
puluh titik data dalam sampel peneltian. Variabel dependen yang digunakn
dalam peneltian ini yaitu price to bok value (PBV) dan variabel
independennya yaitu return on equity, rasio lancar, rasio aktiva
Cross-section F 5.140783 (9,25) 0.0000 Cross-section Chi-square 41.902329 9
0.0000 No Pengujian Model Prob. Keputusan 1 Chow CEM vs FEM 0.0000
Fixed Effect Model 2 Hausman FEM vs REM 0.0003 Fixed Effect Model

tetap, pertumbuhan aset, dan margin laba bersih. Temuan uji regresi data
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Regresi Data Panel Uji t (Coefficient) Variab le Coefficie nt

t-Statistic Probabili ty Keterangan Constanta-2.610933-2.437190 0.0202 ROE
3.057988 1.090460 0.2832 Tidak Signifkan CR 0.547267 2.374486 0.0234
Signifkan FAR 8.808803 3.409988 0.0017 Signifkan AG 0.966003 1.620897
0.1143 Tidak Signifkan NPM -0.554004 -0.217577 0.8291 Tidak Signifkan Uji

F (Anova) Variab le f- Statistic Probabilit y Keterangan ROE, CR, FAR,
AG,NPM 4.871891 0.001818 Signifkan R Square Keterangan 0.417404 Kuat
Sumber : Olah Data,2024 Perumusan analisa data panel yang digunakn : Y
=-2.610+3.057(ROE) + 0.547(CR) + 8.808(FAR) + 0.966(AG) - 0.554(NP

M) Adapun penjelasannya adalah sebagai berikut : 1. Nilai konstanta
sebesar-2,610 menunjukkan bahwa variabel Price to Bok Value akan
sebesar-261% jika tidak ada variabel ROE, CR, FAR, AG, dan NPM. 2.
Variabel PBV akan tumbuh sebesar 305,7% jika variabel ROE mengalami
kenaikan sebesar 1%, sesuai dengan nilai koefisien regresi sebesar 3,057
pada variabel ROE. 3. Nilai koefisien regresi variabel CR sebesar 0,547.
Variabel Price to Bok Value akan naik sebesar 54,7% jika nilai

variabel tetap dan variabel CR meningkat sebesar 1%. 4. Nlai koefisien
regresi variabel FAR sebesar 8,808. Ketika variabel FAR naik sebesar 1%

dan faktor lainnya tetap, maka Price to Bok Value mengalami sebesar
880,8%, 5. Nlai koefisien regresi variabel AG mempunyai nlai sebesar

0,966, Jika nialai variable konstan dan variable AG mengalami kenaikan

1%, maka variable price to bok value akan meningkat sebesar 96,6% 6.

Nlai koefisien regresi variabel NPM mempunyai nlai sebesar -0,554, jika

nlai variable konstan dan variable NPM mengalami penurunan 1%, maka
variable price to bok value akan meningkat -55,4%. 4.6 Uji Hipotesis

4.6.1 Uji Koefisien Determinasi (R 2 ) Nilai R-squared pada Tabel 4.9

sebesar 0,417404 atau 41,74%. Nilai variabel independen ROE, CR, FAR,
AG, dan NPM sebesar 41,74% sesuai nilai koefisien determinasi, sedangkan
sisanya sebesar 58,26% dijelaskan oleh faktor-faktor yang tidak dimasukkan dalam peneltian.

4.6.2 Uji F (Simultan) Tabel 4.9 menunjukkan nilai sig sebesar 2,49
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dan nilai Fhitung 48,71 > Ftabel. Jika 0.001818 < 0.05 maka
menunjukkan bahwa variabel PBV dipengaruhi secara signifkan oleh variabel
ROE, CR, FAR, AG, dan NPM yang digabungkan. 4.6.3 Uji t (Parsial)

a. Table 4.9 indicates that the independent variable has the following
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partial influence on the dependent variable: b. A. The ROE variable

has no effect on price to bok value if it receives a tcount value

of 1.090460 < ttable, or 2.024394164, and sig. 0.2832 > 0.05. c. B.

When the CRvariable achieves a tcount value of 2.374486 > ttable,
or2.024394164, and a sig. value of 0.0234 < 0.05, it is considered

to have a significant and positive impact on Price to Bok Value. d.

C. Based on the t test results, the FAR variable has a positive

and significantimpact on Price to Bok Value, with a tcount value

of 3.409988 > ttable, or 2.024394164, and a sig. value of 0.0017 <

0.05. e. e. The AG variable has no effect on Price to Bok Value,

as indicated by the t test findings, which calculated a t value of

1.620897 <t table, or 2.024394164, and sig. 0.1143 > 0.05.f. F.

The NPM variable has no effect on price to bok value, as seen by

the t test findings, which calculated a t value of -0.217577 <t

table, or2.024394164, and sig. 0.8291 > 0.05.4.7 Pembahasan 4.7.1
Pengaruh ROE terhadap Price to Bok Value Mengingat H1 ditolak
berdasarkan temuan uji t variabel ROE, maka dapat dikatakan ROE tidak
ada hubungannya dengan Price to Bok Value (PBV). Hal ini sejalan

dengan temuan Fitriani (2023) & Rifani dkk. (2022) yang tidak menemukan
hubungan antara ROE dengan variabel PBV. Berdasarkan peneltian, ditemukan
bahwa ROE di sektor farmasi sangat minim. Dari tabel 4.1, terlihat

bahwa uji statistik deskriptif menunjukkan bahwa rata-rata ROE perusahan
farmasi sampel hanya sebesar 12,9%. Hal ini dapat di sebabkan oleh
beberapa factor yaitu efisiensi operasional yang rendah, kebijakan dividen
yang tidak mendukung pertumbuhan, serta struktur modal dengan tingkat
utang yang tinggi. Meskipun ROE merupakan indikator penting dari

profitabilitas perusahan, dalam praktiknya, investor mungkin lebih
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inovasi produk, dan strategi bisnis jangka panjang dalam menilai nilai

pasar perusahan. Namun, peneltian ini tidak dapat membuktikan adanya
hubungan antara profitabilitas dan nilai perusahan. Dengan demikian,
peningkatan atau penurunan ROE tidak selalu berdampak langsung pada PBV
perusahan, karena pasar mempertimbangkan berbagai faktor lainnya dalam
penilaian nilai buku perusahan. Namun peneltian ini bertentangan dengan
peneltian (Kartika & Sonazaro 2022); (Amar et, al., 2022); dan (Rita

& Raha 2024) yang menyatakan ROE berpengaruh terhadap Price to Bok
Value.4.7.2 Pengaruh CR Terhadap Price to Bok Value Mengingat H1

diterima berdasarkan temuan uji t variabel CR, maka dapat dikatakan CR
berpengaruh terhadap Price to Bok Value (PBV). Hal ini sesuai dengan

peneltian Martono (2022) dan Citra & Ferikawita (2022) yang menemukan

bahwa CR berpengaruh terhadap variabel PBV. Tingginya CR akan mempengaruhi
PBV dimana PBV akan meningkat juga. Current Ratio merupakan indikator
penting dari likuiditas perusahan, dalam praktiknya, investor mungkin sangat
memperhatikan faktor-faktor seperti Current Ratio dalam menilai nilai pasar. Semakin
tinggi tingkat likuiditas yang diproksikan Current Ratio maka akan

memperkecil risiko kegagalan perusahan dalam memenuhi kewajiban jangka
pendeknya begitupula sebaliknya. Namun peneltian ini bertentangan dengan
peneltian (Sherly Paramita, 2018); (Paul & Lorina, 2022); dan (Amar, et

al., 2022) yang menyatakan Current Ratio tidak berpengaruh signifkan

terhadap PBV. 4.7.3 Pengaruh FAR Terhadap Price to Bok Value Given

that the FAR variable's t test findings show that H1 is accepted,

it can be said that FAR affects Price to Bok Value (PBV). This is

consistent with studies by Utami & Damayanti (2018) and Mita et al.

(2019) showing that Price to Bok Value is impacted by the Fixed

Asset Ratio . Mengindikasikan bahwa semakin tinggi proporsi aset tetap

dalam total aset perusahan, maka nilai PBV ikut meningkat. Rasio perputaran aset
tetap yang lebih tinggi menunjukkan bahwa perusahan telah memanfaatkan

investasi pada aset tetap secara efektif untk menghasilkan penjualan. Halini dapat
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untk menghasilkan keuntungan atau pendapatan. Pengaruh positif Fixed Asset
Ratio terhadap PBV menunjukkan bahwa investor menghargai perusahan yang
lebih efisien dalam mengelola aset tetap dan lebih fleksibel dalam

manajemen keuangannya, yang mampu memberikan pengembalian lebih tinggi dan
berisiko lebih rendah. Namun peneltian ini bertentangan dengan peneltian
(Christin Yulianti, 2021); dan (Lestari & Indarto, 2019) menyatakan Fixed

Asset Ratio berpengaruh negatif terhadap Price Bok to Value . 4.7.4

Pengaruh Asset Growth Terhadap Price to Bok Value Hasil uji t pada

variable AG menyatakan H1 ditolak, hal ini dapat disimpulkan bahwa AG

tidak berpengaruh terhadap Price to Bok Value (PBV). Hal ini sejalan

dengan peneltian yang di lakukan oleh Alfiana, et, al (2023); Vicentzo, et, al (2023);

dan Mardianto (2022) yang menyatakan Asset Growth tidak berpengaruh terhadap PBV.

Meskipun pertumbuhan aset merupakan indikator penting dari ekspansi dan
peningkatan kapasitas perusahan, dalam praktiknya, investor mungkin lebih
memperhatikan faktor-faktor lain seperti profitabilitas, efisiensi operasional,
kondisi pasar, dan strategi bisnis perusahan dalam menilai nilai pasar.

Dengan demikian, peningkatan atau penurunan AG tidak berdampak langsung
pada PBV perusahan, karena pasar mempertimbangkan berbagai faktor lainnya
dalam penilaian saham. Kesimpulan dari peneltian ini adalah bahwa meskipun
pertumbuhan aset menunjukkan ekspansi bisnis, faktor-faktor lain yang lebih
terkait dengan kinerja keuangan dan strategi jangka panjang perusahan

lebih mempengaruhi penilaian pasar terhadap nilai buku perusahan. Namun
peneltian ini bertentangan dengan peneltian yang di lakukan oleh (Mitha

Hanifa Putri et, al., 2023), dan (Triyani, et, al., 2018) yang

menyatakan Asset Growth berpengaruh terhadap PBV. 4.7 5 Pengaruh NPM Terhadap
Price to Bok Value Hasil uji t pada variabel NPM menunjukkan bahwa

H1 bernilai negatif yang menunjukkan bahwa NPM tidak berpengaruh terhadap
Price to Bok Value (PBV). Hal ini terkait dengan peneltian yang dilakukan

oleh Dwiputra & Cusyana (2022); Rahman, dkk (2022) dan Oktasari (2020)

yang menunjukkan NPM tidak berpengaruh terhadap PBV. Tidak berpengaruhnya
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menunjukkan bahwa peningkatan NPM belum tentu mampu memprediksi kenaikan
nilai buku perusahan. Namun, bukan berarti profit yang diperoleh perusahan
farmasi tidak mempengaruhi nilai buku perusahan. Investor mungkin juga
mempertimbangkan faktor lain, seperti tingkat penjualan dan kebijakan

dividen. Namun peneltian ini bertentangan dengan peneltian yang di lakukan

oleh (Halik, 2018); (Sari & Muslihat, 2022) dan (Laksmiwati, et, al.,

2022) yang menyatakan NPM berpengaruh positif dan signifkan terhadap PBV. BABV
PENUTUP 5.1 Kesimpulan Dari peneltian yang sudah di jelaskan dapat

ditarik kesimpulan sebagai berikut: 1. Return On Equity tidak berpengaruh
terhadap Price to Bok Value pada perusahan farmasi. Hal ini menunjukkan

bahwa investor mungkin lebih memperhatikan potensi pertumbuhan jangka
panjang, pipeline produk, keberhasilan uji klinis, perubahan kebijakan

kesehatan, fluktuasi mata uang ataupun faktor internal dan ekternal

lainnya yang dapat lebih mempengaruhi PBV daripada ROE, dan adanya

tingkat risiko dan ketidakpastian yang tinggi dalam industri farmasi,

seperti ketidakpastian hasil uji klinis dan persetujuan regulasi, dapat

membuat PBV kurang sensitif terhadap perubahan dalam ROE, meskipun ROE
adalah indikator penting dari profitabilitas, berbagai faktor khusus dalam

industri farmasi dan pandangan jangka panjang investor dapat membuat
hubungan antara ROE dan PBV menjadi kurang signifkan. 2. Current Ratio
berpengaruh terhadap Price to Bok Value pada perusahan farmasi. Dapat disimpulkan
ketika Current Ratio mengalami kenaikan, maka Price to Bok Value akan

mengalami kenaikan. Di industri farmasi, likuiditas yang baik sangat

penting untk mendanai peneltian dan pengembangan, serta menghadapi regulasi
yang ketat dan ketidakpastian pasar. Manajemen keuangan yang sehat serta
kemampuan untk menghadapi tantangan keuangan jangka pendek serta stabilitas
keuangan yang sehat membuat investor tertarik dan pada akhirnya nilai

buku perusahan meningkat, Current Ratio yang baik memberikan sinyal

positif tentang kesehatan keuangan dan manajemen risiko perusahan, yang

dapat meningkatkan kepercayaan investor dan akhirnya meningkatkan nilai buku
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to Bok Value pada perusahan farmasi. Dapat disimpulkan ketika Fixed

Asset Ratio mengalami kenaikan, maka Price to Bok Value akan mengalami
kenaikan. Diindustri farmasi, aset tetap dapat memiliki dampak signifkan
terhadap kapasitas produksi, efisiensi operasional, dan kemampuan perusahan
untk memenuhi permintaan pasar. Hasil FAR yang tinggi akan meningkatkan
PBVyang lebih tinggi karena adanya peningkatan terhadap profitabilitas

dan kinerja perusahan. Investor juga mempertimbangkan aset tetap sebagai
penanda kemampuan perusahan untk beradaptasi dengan perubahan pasar jangka
panjang serta untk mendukung pertumbuhan yang berkelanjutan. Hal ini dapat
memberikan sinyal positif mengenai nilai perusahan dan berpotensi
memengaruhi PBV. 4. Asset Growth tidak berpengaruh terhadap Price to

Bok Value pada perusahan farmasi. Hal ini menunjukkan bahwa pertumbuhan
aset tidak selalu berdampak langsung pada profitabilitas perusahan farmasi.
Contohnya, biaya tambahan yang terkait dengan pengembangan infrastruktur
atau peningkatan kapasitas produksi dapat menurunkan profitabilitas perusahan
dalam jangka pendek, meskipun aset bertambah. Investor lebih condong
mempertimbangkan dampak ini dalam menilai PBV. Perusahan farmasi sering
kali mengalokasikan waktu dan sumber daya yang besar untk peneltian dan
pengembangan (R&D), yang tidak selalu langsung tercermin dalam pertumbuhan
aset atau nilai buku. Investor mungkin lebih memprioritaskan prospek

jangka panjang dan keberhasilan R&D daripada hanya melihat pertumbuhan

aset dalam menilai PBV. Secara keseluruhan, meskipun pertumbuhan aset
penting untk perkembangan jangka panjang perusahan, Price to Bok Value
mungkin tidak langsung dipengaruhi oleh pertumbuhan aset ini dalam konteks
industri farmasi yang kompleks, berisiko tinggi, dan sangat inovatif. 5. Net
Profit Margin tidak memiliki pengaruh terhadap Price to Bok Value pada perusahan farmasi.
Industri farmasi seringkali kompleks dengan regulasi yang ketat, biaya

riset dan pengembangan yang tinggi, serta siklus produk yang panjang.

Kondisi ini dapat menyebabkan fluktuasi dalam profitabilitas yang tidak

selalu tercermin langsung dalam PBV. Meskipun Net Profit Margin penting
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pada kemampuan perusahan dalam pengelolaan biaya dan peningkatan margin
keuntungan jangka panjang. Hal ini dapat memiliki dampak yang lebih

signifkan terhadap PBV daripada sekadar margin keuntungan bersih saat ini. 5.2
Saran Setelah kesimpulan di uraikan, dapat dijabarkan beberapa saran yang
diharapkan dapat bermanfaat bagi perusahan maupun bagi pihak-pihak lain, antara lain: 1.
Bagi Perusahan Temuan peneltian ini diharapkan dapat menjadi sumber
tambahan yang signifkan bagi dunia usaha dan manajemen, dengan tujuan
memberikan data atau wawasan yang berguna bagi investor dalam pengambilan
keputusan. Hal ini akan menjamin bahwa setiap orang memikul tanggung

jawab yang sama ketika memutuskan bagaimana meningkatkan nilai organisasi.
Selain itu, bisnis dapat berkonsentrasi pada taktik yang meningkatkan Net

Profit Margin, Return on Equity, dan Asset Growth, yang akan

meningkatkan Price to Bok Value. Kenaikan ini akan menarik lebih banyak
modal ke sektor farmasi dari investor. 2. Bagi Investor It is

advised that potential investors who intend to fund pharmaceutical

companies listed on the Indonesia Stock Exchange (BEI) first look into

the information that the relevant company has released as a guide for

making investment decisions, particularly when it comes to choosing an
investment based on expected rate of return. Regarding Equity, Net

Profit Margin, Asset Growth, Current Ratio, and Fixed Asset Ratio. The

Price to Bok Value approach is a useful tool for investors to

assess companies and choose the best moment to purchase shares. Investor
dapat melihat nilai buku perusahan dan membandingkannya dengan harga di
pasar saham dengan melihat PBV. Untk menentukan apakah ini waktu yang
ideal untk melakukan pembelian, hal ini membantu investor dalam menentukan
apakah harga saham suatu perusahan secara akurat mencerminkan nilai
intrinsiknya. 3. Bagi Peneliti Selanjutnya Disarankan agar pada peneltian
selanjutnya, ukuran sampel ditingkatkan dengan memasukkan lebih banyak
bisnis. Tujuannya adalah untk mendapatkan hasil yang lebih akurat dan

representatif. Disarankan juga untk memasukkan atau menyertakan faktor
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bisnis yang optimal. Dengan strategi ini, Anda akan menjadi ahli dalam

analisis dan pemahaman variabel-variabel yang mempengaruhi nilai suatu
perusahan. Dengan cara ini, temuan peneltian akan lebih menyeluruh dan
menawarkan wawasan yang lebih mendalam. Karena Current Ratio dan Fixed
Asset Ratio dapat mempengaruhi Price to Bok Value, maka peneliti juga

harus dapat mencari variabel independen lain yang dapat mempengaruhi rasio

tersebut. Hal ini dilakukan guna mengusut tuntas masalah keuangan perusahan.
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