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RINGKASAN

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengevaluasi ekuitas harga saham dan
menawarkan alternatif investasi saham menggunakan pendekatan Price Earnings
Ratio (PER), yang selanjutnya akan mempengaruhi pilihan investasi selama
periode 2020-2023. Metodologi penelitian ini menggabungkan pendekatan
deskriptif dan kuantitatif. 13 emiten yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
merupakan populasi yang digunakan dalam penelitian ini. Purposive sampling
digunakan dalam teknik pengambilan sampel, dan kriteria khusus diperhitungkan
saat memilih sampel. Kriteria tersebut antara lain saham sub sektor farmasi yang
tercatat di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2020-2023 dan saham perusahaan
sub sektor farmasi yang secara rutin menyampaikan laporan keuangan di Bursa
Efek Indonesia pada tahun 2020-2023. Yang kemudian diperoleh delapan emiten
untuk penelitian ini. Pendekatan Price Earnings Ratio (PER) digunakan dalam
perhitungan analisis data penelitian ini, dan nilai intrinsik saham kemudian
ditentukan. Menurut temuan penelitian, lima emiten berada dalam posisi
berfluktuasi setiap tahun, dan tiga emiten berada dalam posisi undervalued.
Pilihan investasi berdasarkan keadaan saham murah memiliki efek memberi
investor kesempatan untuk meningkatkan kepemilikan mereka atas saham
tersebut, menerima peluang capital gain, dan mungkin mendapat untung ketika
harga saham naik. Investor kemudian dapat menjual saham di posisi ini sebelum
harga turun, tergantung pada keadaan ekuitas yang dinilai terlalu tinggi, untuk
membantu meminimalkan kerugian jangka pendek dan mencegah kerugian yang
lebih besar. Semua hal dipertimbangkan, membuat pilihan investasi yang bijak
berdasarkan keadaan penilaian saham dapat meningkatkan kinerja portofolio,

menurunkan risiko kerugian, dan meningkatkan prospek pendapatan investor.

Kata kunci: Price Earnings Ratio; keputusan investasi; nilai intrinsik; harga wajar
saham.
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang
Pasar modal berfungsi sebagai tulang punggung perekonomian

dengan menghubungkan pelaku yang membutuhkan pendanaan dan investor
yang memiliki dana. Melalui pasar modal, perusahaan dapat mengumpulkan
modal untuk ekspansi dan pengembangan usaha, sementara investor memiliki
kesempatan untuk mendapatkan imbal hasil dari investasi mereka.
Mekanisme ini menciptakan simbiosis mutualismie antara dunia usaha dan
pemilik modal, sekaligus mendorong pertumbuhan ekonomi secara
keseluruhan.

Di Indonesia, Bursa Efek Indonesia (BEI) berfungsi sebagai platform
utama bagi perusahaan untuk melakukan penawaran umum saham serta bagi
investor untuk melakukan transaksi jual beli saham. Terdapat berbagai
macam sektor saham di BEI seperti sektor energi, barang baku, industri,
barang konsumen primer, barang konsumen non-primer, kesehatan,
keuangan, properti dan real estate, teknologi, infrastruktur, dan transportasi.

Dari 11 sektor tersebut, terdapat salah satu sektor yang menarik yaitu
sub sektor farmasi yang berada pada bagian sektor kesehatan yang
memainkan peran strategis dalam menyediakan produk kesehatan yang
diperlukan, terutama dalam situasi global yang tidak pasti yang disebabkan
oleh pandemi pada tahun 2020-2023 dan perubahan pola hidup masyarakat
seperti meningkatnya kesadaran akan gaya hidup sehat, aktivitas fisik, pola
makan, dan kebersihan, turut mendorong pertumbuhan industri ini. Kondisi
ini membuat sub sektor farmasi menjadi salah satu pilihan investasi yang
menarik di pasar modal.

Investasi saat ini telah menjadi alternatif efektif untuk mengelola dan
merencanakan keuangan di era modern. Secara umum, investasi dapat

diklasifikasikan dalam dua jenis, yaitu aset riil dan aset finansial. Aset



finansial yang sering dikenal sebagai surat berharga merupakan jenis aset
tidak berwujud yang memiliki wujud fisik dan diperjualbelikan di pasar
modal. Investasi yang banyak diminati oleh masyarakat yaitu investasi emas,
investasi properti dan juga investasi saham. Diantara berbagai pilihan
investasi, saham menjadi salah satu instrument yang banyak diminati
masyarakat karena potensi imbal hasil yang menarik dan kemudahan akses
melalui BEI.

Investasi saham adalah salah satu pilihan investasi yang paling dicari
karena menawarkan potensi imbal hasil yang tinggi, portofolio yang
diverifikasi, dan akses yang lebih mudah ke pasar modal. Saham merupakan
instrumen efek yang menjadi bukti kepemilikan partial atas suatu perusahaan,
beserta segala hak dan kewajiban yang melekat padanya. Namun demikian,
investasi saham mengandung tingkat risiko signifikan mengingat fluktuasi
harga yang terus terjadi di pasar modal. Minat investor cenderung meningkat
ketika perusahaan menunjukan kinerja positif yang berpengaruh terhadap
nilai saham.

Dalam pasar modal, harga saham adalah salah satu komponen yang
paling penting. Karena harga saham memberikan informasi tentang
perkembangan emiten dan pergerakannya berkolerasi dengan pertumbuhan
perusahaan, investor harus mempertimbangkan hal ini saat berinvestasi.
Emiten atau perusahaan penerbit saham menaruh fokus penting pada nilai
sahamnya di pasar, hal ini karena adanya hubungan langsung antara performa
perusahaan dengan potensi keuntungan dari aktivitas perdagangan saham
tersebut. Semakin baik Kkinerja suatu perusahaan, semakin besar pula
kemungkinan untuk mendapatkan keuntungan finansial dari transaksi saham
tersebut. Jika harga saham terlalu rendah maka keuntungan perusahaan
seringkali menurun. Namun jika harga saham terlalu tinggi maka para
investor akan memiliki lebih sedikit opsi pembelian sehingga menyulitkan
pemulihan harga saham. Seiring dengan perubahan keadaaan keuangan, hal

ini dapat mempengaruhi harga saham perusahaan.



Dalam konteks ini, valuasi saham menjadi aspek yang krusial bagi
investor dalam membuat keputusan investasi. Valuasi yang tepat akan
membantu investor untuk menentukan apakah suatu saham diperdagangkan di
bawah atau di atas nilai wajarnya. Salah satu metode yang umum digunakan
dalam analisis valuasi saham adalah Price Earnings Ratio (PER). Price
Earnings Ratio (PER) adalah rasio yang menunjukkan nilai suatu perusahaan
dengan melihat pendapatannya dalam jangka waktu tertentu. Ini dihitung
dengan membagi tingkat persentase pasar perusahaan dengan pendapatannya.
Harga saham dibandingkan dengan laba per saham yang dihasilkan dikenal
sebagai PER. Hal ini memberikan gambaran tentang seberapa mahal atau
murahnya suatu saham dibandingkan dengan Kkinerja keuangannya.
Pendekatan PER digunakan dalam menilai harga wajar saham karena
merupakan metode yang paling sederhana dan mudah. Dalam penelitian
mengatakan bahwa banyak analis yang mempercayai saham dengan PER
yang rendah lebih banyak dicari oleh para investor, namun saham dengan
PER yang tinggi mungkin lebih menguntungkan jika investor mengharapkan
pertumbuhan atas pendapat dan juga dividen dari emiten tersebut.

Periode 2020-2023 menjadi periode yang menarik untuk dianalisis,
mengingat adanya berbagai dinamika yang mempengaruhi kinerja sektor
farmasi, seperti perkembangan teknologi medis, regulasi pemerintah, serta
dampak dari pandemi COVID-19 yang mempengaruhi permintaan dan
penawaran produk farmasi. Industri farmasi terdiri dari perusahaan yang
memproduksi obat-obatan dan alat kesehatan, dan merupakan salah satu
sektor yang strategis dan memiliki tingkat perputaran bisnis yang tinggi di
Indonesia. Saat ini, BEI mencatat keberadaan 13 emiten dari sub sektor
farmasi yang secara berkelanjutan beroperasi dalam industri kesehatan,

dengan daftar perusahaan sebagai berikut;



Tabel 1.1 Daftar Emiten Farmasi di BEI

No. | KODE SAHAM NAMA EMITEN

1. DVLA PT. Darva-Varia Laboratoria Thk

2. [KPM PT. Ikapharmindo Puiramas Thk

3. INAF PT. Indofarma Thk

4. KAEF PT. Kimia Farma Thk

5. KLBF PT. Kalbe Farma Tbk

6. MERK PT. Merck Thk

7. PEHA PT. Phapros Thk

8. PEVE PT. Penta Valent Thk

9. PYFA PT. Pyridam Farma Thk

10. SCPI PT. Organon Pharma Indonesia Thk
11. SIDO PT. Indusiri Jamu dan Farmasi Sido Muncul Thk
12 SOHO PT. Soho Global Health Thk

13. TSPC PT. Tempo Scan Pacific Thk

Sumber: www.idx.co.id (data diolah tahun 2024)

Dengan tingkat pengembalian yang tinggi, sektor ini menjadi salah
satu pilihan terbaik bagi para investor untuk menanam modal. Di sisi lain,
investor harus mempertimbangkan risiko dan potensi keuntungan dari
investasi di sektor ini, sehingga analisis yang komperhensif sangat
diperlukan.

Namun, meskipun sub sektor farmasi menunjukkan prospek yang
menjanjikan, masih terdapat tantangan dalam menentukan harga wajar saham.
Banyak investor yang mengalami kesulitan dalam memahami bagaimana
Price Earnings Ratio (PER) dapat digunakan secara efektif untuk menilai
suatu saham. Selain itu, terdapat perbedaan presepsi di antara investor
mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi Price Earnings Ratio, yang
dapat mengarah pada keputusan investasi yang tidak optimal.

Banyak penelitian telah dilakukan sebelumnya mengenai penggunaan
metode Price Earnings Ratio (PER) dalam valuasi saham. Pada sektor
healthcare yang diteliti oleh (Setiawan & Saputra, 2022) menemukan bahwa
dari empat sampel perusahaan yang diteliti, terdapat kondisi overvalued, dan
undervalued. Temuan serupa juga diperoleh (Nurlia et al., 2022) yang
menganalisis perusahaan farmasi dengan dua metode, yaitu Dividen

Discounted Model dan Price Earnings Ratio. Hasil penelitian mereka


http://www.idx.co.id/

menunjukkan dari dua metode tersebut menghasilkan hasil yang serupa,
dimana tiga perusahaan mengalami overvalued, dan dua perusahaan
mengalami undervalued dengan lima sampel perusahaan yang diteliti.

Di sektor lain, khususnya pada sektor tambang batubara (Pamungkas et
al., 2023) menemukan bahwa mayoritas perusahaan berada dalam kondisi
undervalued ketika dianalisis menggunakan metode Price Earnings Ratio.
Temuan ini diperkuat oleh (Rismayanti, 2024) yang juga meneliti sektor
pertambangan dengan hasil serupa. Penelitian-penelitian tersebut memberikan
gambaran bahwa metode PER mampu meberikan insight mengenai kondisi
valuasi saham diberbagai sektor, meskipun dengan Kkarakteristik yang
berbeda.

Penelitian ini berfokus pada penerapan metode Price Earnings Ratio
(PER) untuk menganalisis valuasi harga wajar saham sub sektor farmasi di
Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2020-2023. Meskipun
menggunakan metode yang sama dengan penelitian (Pamungkas et al., 2023)
dan (Rismayanti, 2024) yang berfokus pada sektor pertambangan dan
batubara dengan periode 2020-2022, terdapat perbedaan signifikan dalam hal
fokus dan konteks penelitian. Sub sektor farmasi memiliki karakteristik unik
yang membedakannya dari sektor pertambangan, terutama dalam hal
ketahanan terhadap fluktuasi ekonomi dan regulasi yang ketat.

Selain itu, penelitian ini juga berbeda dengan penelitian terdahulu di
sektor healthcare yang dilakukan (Setiawan & Saputra, 2022) dan (Nurlia et
al., 2022) perbedaan utama terletak pada cakupan periode dan jumlah emiten
yang diteliti. Penelitian sebelumnya hanya mencakup periode 2015-2020
dengan 11 emiten, sementara penelitian ini mencakup periode 2020-2023
dengan 13 emiten.

Penelitian ini diteliti karena industri tersebut menunjukkan potensi
pertumbuhan yang signifikan, terutama di Indonesia dengan populasi besar.
Selain itu, saham sub sektor farmasi sering kali aktif diperdagangkan, dan

memberikan peluang analis yang menarik bagi investor.



Dengan latar belakang tersebut, penelitian ini bertujuan untuk
menganalisis kewajaran harga wajar saham sub sektor farmasi di Bursa Efek
Indonesia menggunakan pendekatan Price Earnings Ratio (PER) selama
periode 2020-2023, serta mengidentifikasi keputusan investasi saham yang
tepat dengan menggunakan metode Price Earnings Ratio (PER). Diharapkan
hasil penelitian ini dapat memberikan wawasan yang lebih baik bagi investor
dalam membuat keputusan yang lebih informasional dan strategis, serta
memberikan kontribusi terhadap pengembangan literatur di bidang investasi
dan analisis saham.

Dengan demikian, penting untuk melakukan analisis yang mendalam
mengenai valuasi saham sub sektor farmasi dengan pendekatan Price
Earnings Ratio, guna memahami dinamika pasar yang ada dan membantu
investor dalam mengoptimalkan portofolio investasinya.

B. Tujuan Penelitian
1. Untuk menganalisis kewajaran harga saham pada sub sektor farmasi

dengan menggunakan metode Price Earnings Ratio selama periode
2020-2023.

2. Untuk mengevaluasi keputusan investasi saham pada sub sektor farmasi
dengan menggunakan metode Price Earnings Ratio selama periode
2020-2023
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