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BAB I 
PENDAHULUAN 

 

1.1. Latar Belakang  

Perkembangan pasar modal di Indonesia berkembang dengan sangat 

pesat, hal ini dapat dilihat dengan bertambahnya jumlah perusahaan yang 

berpartisipasi dalam go-public di Bursa Efek Indonesia serta jumlah investor yang 

semakin bertambah. Hal ini merupakan salah satu tanda baik bagi pertumbuhan 

ekonomi, karena salah satu indikator pertumbuhan ekonomi dapat dilihat dari 

perkembangan jumlah investasi terutama di pasar modal. Instrumen pasar modal 

yang di perdagangkan berbentuk surat berharga yang dapat di perjualbelikan, 

salah satunya adalah saham. Investasi saham merupakan salah satu instrumen 

yang sangat diminati oleh investor karena memiliki keuntungan (return) yang 

cukup tinggi. Namun, tidak dapat dipungkiri juga memiliki resiko tinggi yang harus 

dihadapi oleh investor. Fluktuasi harga saham merupakan salah satu faktor 

penyebab tingginya kerugian yang besar.  

Pasar modal merupakan suatu alternatif investasi yang menguntungkan 

bagi investor dan sarana investasi yang liquid sehingga investor dapat dengan 

leluasa membeli atau menjual sekuritas yang dimiliki untuk mendapatkan 

keuntungan dengan tingkat risiko yang sesuai dengan keinginannya. Pasar 

modal memiliki sejumlah sifat khas apabila dibandingkan dengan pasar yang lain. 

Salah satu sifat khas adalah adanya ketidakpastian akan kualitas produk yang 

ditawarkan. Untuk mengurangi ketidakpastian tersebut, investor memerlukan 

informasi akuntansi untuk menilai risiko yang melekat dan memperkirakan return 

yang diperoleh dari investasi tersebut.  

Investasi merupakan komitmen atas sejumlah dana atau sumber daya 

lainnya dengan tujuan memperoleh sejumlah keuntungan di masa yang akan 
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datang. Tujuan dari investasi adalah untuk mendapatkan return yang merupakan 

hasil (keuntungan atau kerugian) yang diperoleh dari suatu investasi. Bagi para 

investor terdapat dua hal yang seringkali menjadi perhatian dalam memutuskan 

pilihan investasinya yaitu menentukan return yang diharapkan dan besaran risiko 

yang harus ditanggung sebagai konsekuensi logis dari keputusan investasi yang 

telah diambil. 

Return saham merupakan salah satu faktor yang memotivasi investor 

untuk berinvestasi dan juga merupakan imbalan atas keberanian investor dalam 

menanggung risiko atas investasi tersebut. Investor dalam melakukan investasi 

dihadapkan pada ketidakpastian antara return yang akan diperoleh dengan risiko 

yang akan dihadapinya. Investor pada umumnya melakukan pengambilan 

keputusan dengan menggunakan analisis fundamental yang didapat dari analisis 

laporan keuangan perusahaan. Analisis fundamental secara umum dapat 

digambarkan sebagai informasi yang berkaitan dengan data keuangan historis 

suatu perusahaan. Tingkat keuntungan perusahaan akan mempengaruhi harga 

saham, semakin tinggi tingkat keuntungan maka semakin tinggi harga saham. 

Informasi laba dalam laporan keuangan yang dipublikasikan sebagai salah satu 

kunci bagi investor maupun kreditur dalam mengambil keputusan investasi.  

Investor saat ini harus jeli dalam setiap pengambilan keputusan investasi, 

maka dari itu sangat penting bagi investor untuk mengetahui nilai intrinsik dari 

suatu saham sehingga investor dapat membandingkan dengan harga pasar 

saham saat itu. Dengan begitu, investor dapat menentukan secara tepat dalam 

keputusan buy, sell or hold. Jika nilai intrinsik saham berada dibawah harga 

pasar maka investor dapat melakukan aksi buy. Bila nilai intrinsik saham berada 

di atas harga pasar maka investor dapat melakukan aksi sell. 
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Untuk mengurangi risiko dalam berinvestasi, investor harus mampu 

menganalisis laporan keuangan perusahaan termasuk kinerja keuangannya. 

Laporan keuangan merupakan alat yang sangat penting untuk memperoleh 

informasi sehubungan dengan posisi keuangan dan hasil-hasil yang telah dicapai 

oleh perusahaan. Kondisi fundamental perusahaan yang baik dapat dijadikan 

acuan oleh investor dalam memilih saham perusahaan yang akan dijadikan 

sebagai pilihan investasi. Saat melakukan penilaian saham, investor dapat 

menggunakan laporan keuangan sebagai dasar acuan dalam mengetahui 

kondisi fundamental perusahaan yang biasa direfleksikan dalam bentuk rasio 

keuangan (Anggara, 2016). 

Analisis fundamental adalah analisis untuk menghitung nilai intrinsik 

saham dengan menggunakan data keuangan perusahaan yang dikeluarkan 

secara resmi oleh perusahaan, kemudian diolah menurut kebutuhan analisis 

untuk mengetahui rasio-rasio keuangan perusahaan sehingga dari nilai rasio 

keuangan tersebut akan dapat diketahui tentang nilai suatu perusahaan. 

Beberapa indiaktor faktor fundamental yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah Net Asset Per Share (NAPS), Earning Per Share (EPS), Trade Turn Over 

(TTO), Price Earning Ratio (PER) dan Return on Equity (ROE).   

Meningkatnya minat investasi di masyarakat secara umum, sebagai 

investor dituntut untuk mampu menentukan investasi pada perusahaan seperti 

apa yang akan mendatangkan keuntungan di masa depan. Investor perlu 

mengetahui bagaimana return saham di perusahaan bisa meningkat dengan 

keadaan kinerja keuangan perusahaan tersebut lewat analisis fundamental. 

Badan Usaha Milik Negara (BUMN) adalah suatu bentuk investasi 

pemerintah yang mengelola hajat hidup orang banyak. BUMN mempunyai 

peranan penting dalam penyelenggaraan perekonomian nasional guna 
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mewujudkan kesejahteraan masyarakat. BUMN bidang konstruksi dan bangunan 

adalah perusahaan milik negara yang bergerak dibidang pekerjaan konstruksi. 

Menurut Undang-Undang No.2 Tahun 2017 bahwa konstruksi adalah 

keseluruhan atau sebagian kegiatan yang meliputi pembangunan, 

pengoperasian, pemeliharaan, pengawasan, pembongkaran dan pembangunan 

kembali suatu bangunan. 

 Secara umum perusahaan konstruksi dan bangunan adalah salah satu 

perusahaan yang bergerak di sektor ekonomi yang berhubungan dengan suatu 

perencanaan atau pelaksanaan dan pengawasan suatu kegiatan untuk 

membentuk suatu bangunan atau bentuk fisik lain yang dalam pelaksanaan 

penggunaan dan pemanfaatan bangunan tersebut menyangkut kepentingan dan 

keselamatan masyarakat pengguna bangunan tersebut. 

Berbagai proyek pembangunan yang dilaksanakan oleh pemerintah 

melalu perusahaan konstruksi dan bangunan BUMN telah dilakukan secara 

massive melalui pembangunan infrastruktur yang ada di setiap provinsi di 

Indonesia guna mencapai pemerataan tingkat keekonomian di setiap daerah. 

Perusahaan konstruksi mempunyai potensi pangsa pasar yang cukup besar 

sehingga mengakibatkan persaingan yang cukup ketat antar perusahaan. 

Berdasarkan latar belakang di atas, maka peneliti tertarik untuk 

melakukan penelitian dengan judul penelitian “Pengaruh Faktor-Faktor Analisis 

Fundamental Terhadap Return Saham Pada Saham Perusahaan Konstruksi Dan 

Bangunan Milik BUMN Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2019-

2023”. 
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1.2. Rumusan Masalah 

Keberadaan rumusan masalah dalam sebuah penelitian merupakan suatu 

bagian yang sangat penting karena dari rumusan masalah tersebut didapatkan 

suatu kerangka metodis bagaimana penelitian tersebut dilaksanakan. Oleh 

karena itu, permasalahan pokok yang diajukan dalam penelitian ini adalah 

bagaimana pengaruh faktor-faktor analisis fundamental terhadap return saham 

pada saham perusahaan konstruksi dan bangunan milik BUMN yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023, yang kemudian dijabarkan menjadi 

lima sub masalah sebagai berikut: 

1. Bagaimana pengaruh analisis fundamental Net Profit Margin (NPM) terhadap 

return saham pada saham perusahaan konstruksi dan bangunan milik BUMN 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2019-2023? 

2. Bagaimana pengaruh analisis fundamental Earning Per Share (EPS) 

terhadap return saham pada saham perusahaan konstruksi dan bangunan 

milik BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2019-2023? 

3. Bagaimana pengaruh analisis fundamental Debt to Equity Ratio (DER) 

terhadap return saham pada saham perusahaan konstruksi dan bangunan 

milik BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2019-2023? 

4. Bagaimana pengaruh analisis fundamental Price Earning Ratio (PER) 

terhadap return saham pada saham perusahaan konstruksi dan bangunan 

milik BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2019-2023? 

5. Bagaimana pengaruh analisis fundamental Return on Equity (ROE) terhadap 

return saham pada saham perusahaan konstruksi dan bangunan milik BUMN 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2019-2023? 
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1.3. Tujuan Penelitian 

Penelitian ini bertujuan untuk melakukan studi terhadap pengaruh faktor-

faktor analisis fundamental terhadap return saham pada saham perusahaan 

konstruksi dan bangunan milik BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2019-2023 yang bisa dikatakan sebagai tujuan utamanya. Tujuan utama 

tersebut selanjutnya dijabarkan dalam lima tujuan khusus yaitu: 

1. Untuk mengetahui pengaruh analisis fundamental Net Profit Margin (NPM) 

terhadap return saham pada saham perusahaan konstruksi dan bangunan 

milik BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2019-2023. 

2. Untuk mengetahui pengaruh analisis fundamental Earning Per Share (EPS) 

terhadap return saham pada saham perusahaan konstruksi dan bangunan 

milik BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2019-2023. 

3. Untuk mengetahui pengaruh analisis fundamental Debt to Equity Ratio (DER) 

terhadap return saham pada saham perusahaan konstruksi dan bangunan 

milik BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2019-2023. 

4. Untuk mengetahui pengaruh analisis fundamental Price Earning Ratio (PER) 

terhadap return saham pada saham perusahaan konstruksi dan bangunan 

milik BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2019-2023. 

5. Untuk mengetahui pengaruh analisis fundamental Return on Equity (ROE) 

terhadap return saham pada saham perusahaan konstruksi dan bangunan 

milik BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2019-2023. 
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1.4. Manfaat Penelitian 

Manfaat penelitian dapat diklasifikasikan menjadi dua macam yang dalam 

hal ini adalah manfaat teoritis dan manfaat praktis. Masing-masing manfaat 

tersebut dijabarkan sebagai berikut : 

1. Manfaat Teoritis 

Penelitian ini dapat memberikan wawasan dan informasi mengenai 

analisis faktor-faktor fundamental terhadap return saham pada perusahaan 

serta sebagai sumber-sumber referensi bagi penelitian selanjutnya. 

2. Manfaat Praktis 

Penelitian ini dapat dijadikan sebagai acuan dan memberikan masukan 

bagi pihak manajemen perusahaan mengenai beberapa macam faktor-

faktor fundamental yang dapat digunakan untuk meningkatkan return saham 

perusahaan demi mendapatkan keuntungan yang diperoleh. 

1.5. Sistematika Penulisan 

Pembahasan dalam tesis tentang pengaruh faktor-faktor analisis 

fundamental terhadap return saham pada saham perusahaan konstruksi dan 

bangunan milik BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-

2023, terdiri dari enam bab pembahasan pokok dan beberapa sub bab dengan 

rincian sebagai berikut : 

Bab pertama adalah pendahuluan yang terdiri dari beberapa sub bab yaitu : 

1) Latar Belakang, 2) Rumusan Masalah, 3) Tujuan Penelitian, 4) Manfaat 

Penelitian serta 5) Sistematika Penulisan. 

Bab kedua adalah tinjauan pustaka terdiri atas beberapa sub bab yang 

dalam hal ini yaitu : 1) Tinjauan Teoritis, 2) Konsep Analisis Fundamental, 3) 

Konsep Return Saham, 4) Konsep Saham, 5) Penelitian Terdahulu. 
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Bab ketiga adalah kerangka konseptual yang terdiri atas : 1) Konsep 

Penelitian dan 2) Alur Pikir Penelitian.  

Bab keempat adalah metode penelitian terdiri atas beberapa beberapa sub 

bab yaitu : 1) Rancangan Penelitian, 2) Situs dan Waktu Penelitian, 3) Populasi 

dan Sampel Penelitian, 4) Jenis dan Sumber Data, 5) Metode Pengumpulan 

Data, 6) Variabel Penelitian dan Definisi Operasional, dan 6) Teknik Analisis 

Data. 

Bab kelima adalah hasil penelitian dan pembahasan yang terdiri atas :        

1) Hasil Penelitian dan 2) Pembahasan Penelitian 

Bab keenam adalah penutup yang terdiri atas : 1) Kesimpulan Penelitian 

dan 2) Saran Penelitian. 

Secara umum, sistematika penulisan tesis ini dapat juga digambarkan 

dalam bentuk outline sebagai berikut : 

BAB I PENDAHULUAN  

1.1. Latar Belakang  

1.2. Rumusan Masalah 

1.3. Tujuan Penelitian 

1.4. Manfaat Penelitian 

1.5. Sistematika Penulisan 

BAB II TINJAUAN PUSTAKA 

2.1. Tinjauan Teoritis 

2.2. Konsep Analisis Fundamental 

2.3. Konsep Return Saham 

2.4. Konsep Saham 

2.5. Penelitian Terdahulu 
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BAB III KERANGKA KONSEPTUAL 

5.1. Kerangka Konseptual 

5.2. Alur Pikir Penelitian 

BAB IV METODE PENELITIAN  

4.1. Rancangan Penelitian 

4.2. Situs dan Waktu Penelitian 

4.3. Populasi dan Sampel Penelitian 

4.4. Jenis dan Sumber Data 

4.5. Metode Pengumpulan Data 

4.6. Variabel Penelitian dan Definisi Operasional 

4.7. Teknik Analisis Data 

BAB V HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

5.1      Hasil Penelitian 

5.2      Analisis Statistik Deskriptif 

5.3      Uji Asumsi Klasik 

5.4      Uji Hipotesis 

BAB VI PENUTUP 

6.1      Kesimpulan 

6.2      Saran 
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BAB II 
TINJAUAN PUSTAKA 

 

2.1. Tinjauan Teoritis 

Dalam tinjauan teori sebagai suatu kerangka paradigmatik dalam 

memahami pengaruh faktor-faktor analisis fundamental terhadap return saham 

pada saham perusahaan konstruksi dan bangunan milik BUMN yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023, peneliti menggunakan teori sinyal yang 

dapat dipahami sebagai teori yang memberikan informasi kepada investor 

tentang prospek return masa depan yang substansial. Dalam penerapannya, 

teori sinyal ini dapat dipahami sebagai pemberian sinyal oleh manajer untuk 

mengurangi asimetsi informasi (Hendrianto, 2012).  

Teori sinyal merupakan teori yang membahas mengenai bagaimana 

signal-signal tentang keberhasilan atau kegagalan manajemen tersebut 

disampaikan kepada investor. Signal yang disampaikan biasanya berupa laporan 

keuangan yang berfungsi untuk mengetahui apakah manajemen telah 

melaksanakan sesuai dengan kontraknya atau belum (Widyawati, 2018). 

Keberadaan teori sinyal sebagai salah satu pijakan teoritis dalam 

memahami pengaruh faktor-faktor analisis fundamental terhadap return saham 

pada saham perusahaan konstruksi dan bangunan milik BUMN yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023 dapat mengarahkan bagaimana 

sebuah perusahaan memiliki langkah-langkah antisipatif dalam memahami 

bagaimana peluang-peluang dari investasi yang akan dilakukan untuk 

mengakselerasi keuntungan perusahaan. Hal ini sejalan dengan apa yang 

dikemukakan Joni Prayogi dan Amin Wibowo (2022) bahwa sebuah perusahaan 

harus mampu untuk melakukan evaluasi berkelanjutan atas berbagai     
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kebijakan-kebijakan yang diambil yang dalam hal ini evaluasi tersebut harus 

diperoleh berdasarkan data-data yang diperoleh.  

2.2. Konsep Analisis Fundamental 

2.2.1. Pengertian Analisis Fundamental 

Analisis fundamental adalah metode evaluasi nilai intrinsik suatu aset 

keuangan seperti saham, obligasi atau mata uang dengan menganalisis faktor-

faktor ekonomi, keuangan, industri dan manajerial yang mempengaruhi nilai aset 

tersebut. Tujuan dari analisis fundamental adalah untuk menentukan apakah 

harga pasar saat ini dari aset tersebut sesuai dengan nilai sebenarnya 

berdasarkan faktor-faktor fundamental tersebut. Metode ini umumnya digunakan 

oleh investor jangka panjang yang tertarik pada kinerja jangka panjang 

perusahaan atau aset tersebut. Analisis fundamental merupakan salah satu cara 

untuk melakukan penilaian saham dengan mempelajari atau mengamati 

berbagai indikator yang terkait dengan kondisi makro ekonomi dan kondisi 

industri suatu perusahaan hingga berbagai indikator keuangan dan manajemen 

perusahaan (Tjiptono Darmajdi dan Hendy M. Fakhruddin Darmadji, 2012). 

Analisis fundamental adalah analisis untuk menghitung nilai intrinsik 

saham dengan menggunakan data keuangan perusahaan. Analisis fundamental 

menentukan nilai saham perusahaan dengan menganalisis variabel-variabel 

yang berasal dari internal perusahaan, kemudian variabel-variabel tersebut 

dihubungkan antara satu variabel dengan variabel lainnya sehingga diperoleh 

taksiran mengenai nilai saham. Analisis fundamental memusatkan perhatiannya 

pada data-data laporan keuangan yang dikeluarkan oleh perusahaan, kemudian 

dari data laporan keuangan tersebut dianalisis sesuai dengan kebutuhan         

(Yossi, 2018). 
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Analisis fundamental adalah analisis sekuritas yang menggunakan data-

data internal (fundamental) dan faktor-faktor eksternal yang berhubungan 

dengan perusahaan atau badan usaha tersebut. Data fundamental yang 

dimaksud adalah data keuangan, data pangsa pasar, siklus bisnis dan 

sejenisnya, sementara data faktor eksternal yang berhubungan dengan badan 

usaha adalah kebijakan pemerintah, tingkat suku bunga, inflasi dan sejenisnya. 

Melalui pertimbangan data-data di atas, analisis fundamental menghasilkan 

analisis penilaian badan usaha dengan kesimpulan bahwa perusahaan yang 

dianalisis sahamnya layak di beli atau tidak (Fuady, 2019). 

Analisis fundamental adalah studi tentang ekonomi, industri dan kondisi 

perusahaan untuk memperhitungkan nilai perusahaan. Analisis fundamental 

menitikberatkan pada data-data kunci dalam laporan keuangan perusahaan 

untuk memperhitungkan apakah harga saham sudah diapresiasi secara akurat. 

Tujuan analisis fundamental untuk menentukan apakah nilai saham berada pada 

posisi underpriced atau overpriced. Saham dikatakan underpriced bilamana 

harga saham di pasar lebih kecil dari harga wajar atau nilai yang seharusnya 

(nilai intrinsik) dan saham dikatakan overpriced apabila harga saham di pasar 

saham lebih besar dari nilai intrinsiknya (Hartanty, 2018). 

Analisis fundamental memungkinkan investor untuk membuat keputusan 

investasi berdasarkan keyakinan atas kinerja jangka panjang dari aset tersebut, 

bukan hanya berdasarkan fluktuasi harga pasar yang mungkin dipengaruhi oleh 

faktor-faktor jangka pendek. Meskipun analisis fundamental berguna untuk 

mengidentifikasi nilai jangka panjang, investor juga perlu mempertimbangkan 

analisis teknikal dan faktor-faktor pasar lainnya untuk membuat keputusan 

investasi yang lebih baik. 
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Analisis fundamental berkaitan dengan penilaian kinerja perusahaan, 

efektifitas dan efisiensi perusahaan dalam mencapai sasarannya. Untuk 

menganalisis kinerja perusahaan dapat digunakan rasio keuangan yang terbagi 

dalam empat kelompok yaitu rasio likuiditas, aktivitas, hutang dan profitabilitas. 

Dengan analisis tersebut, para analis mencoba memperkirakan harga saham di 

masa yang akan datang dengan memperkirakan faktor-faktor fundamental yang 

mempengaruhi harga saham. Menghitung kondisi perusahaan biasanya 

dilakukan dengan menggunakan rasio-rasio keuangan. Rasio keuangan secara 

garis besar dibagi dalam 5 kelompok dasar yaitu liquidity, leverage, profitability, 

activity dan market valuation (Hartanty, 2018). 

Sejumlah rasio yang tak terbatas banyaknya dapat dihitung, akan tetapi 

dalam prakteknya cukup digunakan beberapa jenis rasio saja disesuaikan 

dengan kebutuhan analisis. Umumnya analisis faktor-faktor fundamental yang 

diteliti untuk return saham yaitu Return on Total Assets (ROA), Return on Equity 

(ROE), Price Book Value (PBV), Debt to Equity Ratio (DER), Dividend Earning, 

Price Earning Ratio (PER), Earning Per Share (EPS), Book Value (BV), Dividend 

Payout Ratio (DPR), Dividend Yield dan likuiditas saham (Hartanty, 2018). 

Adapun rasio-rasio yang digunakan dalam penelitian ini berkaitan langsung 

dengan saham yaitu sebagai berikut (Abdulmudy, 2017) : 

1. Net Profit Margin (NPM) 

Net Profit Margin (NPM) bertujuan untuk mengetahui seberapa efisien 

perusahaan dalam menghasilkan laba bersih dari pendapatan total. Rumus 

yang digunakan adalah sebagai berikut : 

NPM =
Laba Bersih

Penjualan Bersih
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2. Earning Per Share (EPS) 

Earning Per Share (EPS) bertujuan untuk mengetahui potensi 

keuangan yang dapat diperoleh setiap lembar saham. Rumus yang 

digunakan adalah sebagai berikut : 

EPS = 
Laba Bersih

Jumlah Saham Beredar
 

Dari rumus di atas yang dimaksud jumlah saham beredar adalah 

jumlah seluruh modal saham yang disetor penuh. 

3. Debt to Equity Ratio (DER) 

Debt to Equity Ratio (DER) bertujuan untuk melihat kondisi kesehatan 

keuangan suatu perusahaan. Rumus yang digunakan adalah sebagai 

berikut : 

DER = 
Jumlah Liabilitas

Jumlah Ekuitas
 

4. Price Earning Ratio (PER) 

Price Earning Ratio (PER) bertujuan untuk mengetahui kelayakan 

(kewajaran) suatu saham dibandingkan dengan hasil yang dapat diperoleh 

dari saham tersebut. Jadi analisis ini berguna untuk mengetahui apakah 

harga suatu saham dapat dikatakan mahal atau murah. Rumus yang 

digunakan adalah sebagai berikut : 

PER = 
Harga Saham

EPS
 

5. Return on Equity (ROE) 

Return On Equity (ROE) adalah rasio yang digunakan untuk mengukur 

tingkat pengembalian yang dihasilkan oleh perusahaan untuk setiap satuan 

mata uang yang menjadi modal perusahaan. Dalam pengertian ini, 
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seberapa besar perusahaan memberikan imbal hasil tiap tahunnya persatu 

mata uang yang diinvestasikan investor ke perusahaan tersebut. Rumus 

yang digunakan adalah sebagai berikut : 

ROE = 
 Laba Bersih

Modal Sendiri
 

2.2.2. Penerapan Analisis Fundamental 

Penerapan analisis fundamental dikemukakan oleh Sunariyah (2006) 

sebagai berikut: 

1. Analisis ekonomi bertujuan untuk mengetahui jenis serta pospek bisnis 

suatu perusahaan. Dalam analisis ekonomi terdapat variabel yang bersifat 

makro antara lain pendapatan nasional, kebijakan moneter dan fiskal, 

tingkat bunga dan sebagainya. 

2. Analisis industri perlu diketahui kelemahan dan kekuatan jenis industri 

perusahaan yang bersangkutan. Hal-hal penting yang perlu 

dipertimbangkan pemodal dan analis saham misalnya penjualan dan laba 

perusahaan, permanen industri, sikap dan kebijakan pemerintah terhadap 

industri, kondisi persaingan dan harga saham perusahaan sejenis 

3. Analisis perusahaan untuk mengetahui kinerja perusahaan. Para penanam 

modal memerlukan informasi tentang perusahaan yang relevan sebagai 

dasar pembuatan keputusan investasi. Informasi tersebut antara lain 

tentang informasi laporan keuangan periode tertentu. Informasi yang 

penting lagi adalah informasi yang bersifat ekspektasi yaitu informasi 

tentang proyeksi keuangan atau forecasting. Hal itu mengingat bahwa 

kebutuhan informasi didasarkan atas pertimbangan bahwa harga saham 

ditentukan oleh kinerja perusahaan di masa lalu dan ekspektasi di masa 

datang. 
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2.3. Konsep Return Saham 

2.3.1 Pengertian Return Saham 

Menurut Tandelilin (2017) bahwa salah satu faktor yang memotivasi 

investor berinvestasi adalah return. Return merupakan imbalan atas keberanian 

investor menanggung resiko akan investasi yang dilakukannya. Return saham 

adalah hasil yang diperoleh dari kegiatan investasi, pada umumnya melakukan 

investasi adalah untuk mendapatkan return (tingkat pengembalian) sebagai 

imbalan atas dana yang telah ditanamkan serta kesediaannya menanggung 

resiko yang ada dalam investasi tersebut (Asia, 2020). 

Return saham merupakan hasil yang diperoleh dari suatu investasi. Return 

saham dibedakan menjadi dua yaitu return realisasi (realized return) dan return 

ekspektasi (expected return). Return realisasi merupakan return yang sudah 

terjadi yang dihitung berdasarkan data historis. Return realisasi ini penting dalam 

mengukur kinerja perusahaan sebagai dasar penentuan return dan risiko di masa 

mendatang. Return ekspektasi merupakan return yang diharapkan di masa 

mendatang dan masih bersifat tidak pasti. 

Return saham suatu investasi bersumber dari yield atau dividen dan capital 

gain (loss). Yield merupakan return yang mencerminkan aliran kas atau 

pendapatan yang diperoleh secara periode. Capital gain (loss) dapat diartikan 

sebagai perubahan harga sekuritas. Bila harga saham pada akhir periode 

melebihi harga saham ketika awal periode, maka investor dinyatakan 

memperoleh capital gain dan investor dikatakan memperoleh capital loss jika 

sebaliknya pada akhir periode harga saham lebih besar dari awal periode 

(Tandelilin, 2017). 

Investor melakukan berbagai cara agar bisa mendapatkan return yang 

diinginkan dengan melakukan analisis sendiri pada perilaku perdagangan suatu 
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saham ataupun dengan menggunakan sarana yang sudah disediakan dari 

analisis di pasar modal. Perilaku dari perdagangan saham dapat menentukan 

pola perilaku harga saham pada pasar modal. Perilaku harga pada saham akan 

menentukan seberapa besar return yang akan diterima oleh investor (Puspita, 

2020). 

2.3.2 Macam-Macam Return Saham 

 Return merupakan hasil yang diperoleh dari suatu investasi. Menurut 

Jogiyanto (2017) return saham dibedakan menjadi dua yaitu sebagai berikut : 

1. Return Realisasi 

Return realisasi merupakan return yang sudah terjadi. Return realisasi 

penting keberadaannya untuk mengukur kinerja perusahaan dan sebagai 

dasar penentuan return dan risiko dimasa mendatang. 

2. Return Ekspektasi 

Return ekspektasi merupakan return yang diharapkan di masa 

mendatang dan masih bersifat tidak pasti. Perhitungan return ekspektasi 

didasarkan pada return realisasi sebelumnya. 

2.3.3 Sumber Risiko Yang Mempengaruhi Return Saham 

 Menurut Tandelilin (2017) ada beberapa sumber risiko yang dapat 

mempengaruhi besarnya return saham yaitu sebagai berikut : 

1. Risiko Suku Bunga 

Perubahan suku bunga dapat mempengaruhi perubahan dalam 

pengembalian atas saham. Perubahan suku bunga akan mempengauhi 

harga saham secara terbalik. Dengan kata lain, jika suku bunga naik maka 

harga saham akan turun. Sebaliknya, ketika suku bunga turun, harga saham 

akan naik. 
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2. Risiko Pasar 

Perubahan umum di pasar yang mempengaruhi variabilitas return 

saham disebut risiko pasar. Kondisi pasar umumnya ditunjukkan oleh 

perubahan dalam indeks pasar saham umum. 

3. Risiko Inflasi 

Peningkatan inflasi mengurangi daya beli rupiah yang diinvestasikan. 

Oleh karena itu, risiko inflasi juga disebut risiko daya beli. 

4. Risiko Bisnis 

Risiko melakukan bisnis di sektor ini disebut risiko perusahaan. 

Sebagai contoh perusahaan pakaian yang bergerak di industri tekstil sangat 

dipengaruhi oleh karakteristik industry tekstil itu sendiri. 

5. Risiko Finansial 

Risiko ini terkait dengan keputusan perusahaan untuk menggunakan 

utang dalam meningkatkan modal. Semakin tinggi rasio utang atau PDB 

yang digunakan oleh perusahaan, maka semakin besar risiko keuangan 

yang dihadapi perusahaan. 

6. Risiko Likuitas 

Risiko ini terkait dengan kecepatan perusahaan dapat melakukan 

perdagangan sekuritas yang dikeluarkan oleh pasar sekunder. Semakin 

cepat perdagangan sekuritas, semakin tinggi likuiditas sekuritas demikian 

sebaliknya. 

7. Risiko Nilai Tukar Mata Uang 

Risiko ini terkait dengan fluktuasi nilai tukar dari nilai mata uang asing 

dengan nilai mata uang domestik (negara perusahaan tersebut). Risiko ini 

juga dapat disebut dengan risiko mata uang ataupun risiko nilai tukar. 
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8. Risiko Negara (Country Risk) 

Risiko ini juga disebut risiko politik karena terkait erat dengan situasi 

politik di negara tersebut. Sangat penting bahwa stabilitas politik dan 

ekonomi dari mitra bisnis yang melakukan bisnis di luar negeri dianggap 

untuk menghindari bahaya dari negara yang terlalu tinggi. 

2.3.4 Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Return Saham 

 Ada beberapa faktor yang mempengaruhi return saham atau tingkat 

pengembalian yaitu sebagai berikut (Mayuni dan Suarjaya, 2018) : 

1. Faktor Makro 

Faktor makro adalah faktor eksternal perusahaan seperti tingkat bunga 

umum domestik, inflasi, nilai tukar dan kondisi ekonomi internasional di 

negara tersebut. 

2. Faktor Mikro  

Faktor mikro adalah faktor internal perusahaan seperti laba bersih per 

saham, nilai buku per saham, rasio profitabilitas, rasio solvabilitas, rasio 

pasar dan rasio keuangan lainnya. 

2.4. Konsep Saham 

2.4.1. Pengertian Saham 

Saham merupakan surat bukti kepemilikan atas aset-aset perusahaan 

yang menerbitkan saham. Dengan memiliki saham suatu perusahaan, maka 

investor akan mempunyai hak terhadap pendapatan dan kekayaan perusahaan, 

setelah dikurangi dengan pembayaran semua kewajiban perusahaan. Saham 

juga adalah selembar kertas yang menunjukkan hak pemodal (yaitu memiliki 

kertas tersebut) untuk memperoleh bagian dari prospek atau kekayaan 

organisasi yang menerbitkan sekuritas tersebut (Verawati, 2018). 
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Saham merupakan bentuk kepemilikan atau ekuitas dalam sebuah 

perusahaan. Ketika seseorang atau lembaga membeli saham, mereka 

sebenarnya membeli bagian kecil dari perusahaan tersebut. Saham umumnya 

diperdagangkan di pasar saham, di mana investor dapat membeli dan menjual 

saham sesuai dengan keinginan mereka. Saham adalah tanda penyertaan atau 

pemilikan seseorang atau badan dalam suatu perusahaan atau perseroan 

terbatas (Tjiptono Darmadji dan Hendy M. Fakhruddin Darmadji, 2012).  

2.4.2. Jenis-Jenis Saham 

Menurut Darmadji (2016) saham merupakan surat berharga yang paling 

populer dan dikenal luas di masyarakat. Umumnya saham yang dikenal sehari-

hari merupakan saham biasa (common stock). Ada beberapa sudut pandang 

untuk membedakan jenis-jenis saham yaitu sebagai berikut : 

1. Ditinjau dari segi kemampuan dalam hak tagih atau kalimnya, maka saham 

terbagi atas : 

a. Saham biasa (common stock), yaitu merupakan saham yang 

menempatkan pemiliknya paling junior terhadap pembagian dividen 

dan hak atas harta kekayaan perusahaan apabila perusahaan tersebut 

dilikuidasi. 

b. Saham preferen (preffered stock), merupakan saham yang memiliki 

karakteristik gabungan antara obligasi dan saham biasa, karena bisa 

menghasilkan pendapatan tetap (seperti bunga obligasi), tetapi juga 

bisa tidak mendatangkan hasil seperti yang dikehendaki investor. 

Saham preferen serupa dengan saham biasa karena dua hal yaitu 

mewakili kepemilikan ekuitas dan diterbitkan tanpa tanggal jatuh tempo 

yang tertulis diatas lembaran saham tersebut dan membayar dividen. 

Sedangkan persamaan antara saham preferen dengan obligasi terletak 
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pada tiga hal yaitu ada klaim atas laba dan aktiva sebelumnya, 

dividennya tetap selama masa berlaku (hidup) dari saham, memiliki 

hak tebus dan dapat dipertukarkan (convertible) dengan saham biasa. 

2. Ditinjau dari cara peralihannya, maka saham dibedakan atas : 

a. Saham atas unjuk (bearer stocks), artinya artinya pada saham tersebut 

tidak tertulis nama pemiliknya, agar mudah dipindahtangankan dari 

satu investor ke investor lain. Secara hukum, siapa yang memegang 

saham tersebut maka dialah diakui sebagai pemiliknya dan berhak 

untuk ikut hadir dalam RUPS. 

b. Saham atas nama (registered stock), merupakan saham yang ditulis 

dengan jelas siapa pemiliknya dan dimana cara peralihannya harus 

melalui prosedur tertentu. 

3. Ditinjau dari kinerja perdagangan, maka saham dapat dikategorikan atas : 

a. Saham unggulan (blue-chip stock), yaitu saham biasa dari suatu 

perusahaan yang memiliki reputasi tinggi sebagai leader di industri 

sejenis, memiliki pendapatan yang stabil dan konsisten dalam 

membayar dividen. 

b. Saham pendapatan (income stock), yaitu saham biasa dari suatu 

emiten yang memiliki kemampuan membayar dividen lebih tinggi dari 

rata-rata dividen yang dibayarkan pada tahun sebelumnya. 

c. Saham pertumbuhan (growth stock-well known), yaitu saham-saham 

dari emiten yang memiliki pertumbuhan pendapatan yang tinggi, 

sebagai leader di industri sejenis yang mempunyai reputasi tinggi. 

Selain itu terdapat juga growth stock lesser known, yaitu saham dari 

emiten yang tidak sebagai leader dalam industri namun memiliki ciri 

growth stock. 
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d. Saham spekulatif (spekulative stock), yaitu saham suatu perusahaan 

yang tidak bisa secara konsisten memperoleh penghasilan yang tinggi 

di masa mendatang, meskipun belum pasti. 

e. Saham sklikal (counter cyclical stock), yaitu saham yang tidak 

terpengaruh oleh kondisi ekonomi makro maupun situasi bisnis secara 

umum. Pada saat resesi ekonomi, harga saham ini tetap tinggi, dimana 

emitennya mampu memberikan dividen yang tinggi sebagai akibat dari 

kemampuan emiten dalam memperoleh penghasilan yang tinggi pada 

masa resesi. Emiten seperti ini biasanya bergerak dalam produk yang 

sangat dan selalu dibutuhkan masyarakat seperti rokok, consumer 

goods. 

2.4.3. Karakteristik Saham 

Adapun karakteristik-karakteristik saham dijabarkan sebagai berikut 

(Darmadji, 2016) : 

1. Karakteristik Saham Biasa 

a. Dividen dibayarkan sepanjang perusahaan memperoleh laba. 

b. Memiliki hak suara dalam rapat umum pemegang saham (one share 

one vote). 

c. Memiliki hak terakhir (junior) dalam hal pembagian kekayaan 

perusahaan jika perusahaan tersebut dilikuidasi (dibubarkan) setelah 

semua kewajiban perusahaan dilunasi. 

d. Memiliki tanggung jawab terbatas terhadap klaim pihak lain sebesar 

proporsi sahamnya. 

e. Hak untuk mengalihkan kepemilikan saham. 
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2. Karakteristik Saham Preferen 

a. Memiliki hak lebih dahulu memperoleh dividen. 

b. Dapat mempengaruhi manajemen perusahaan terutama dalam 

pencalonan pengurus perusahaan. 

c. Memiliki hak pembayaran maksimum sebesar nilai nominal saham 

lebih dahulu setelah kreditor apabila perusahaan tersebut dilikuidasi 

(dibubarkan). 

d. Kemungkinan dapat memperoleh tambahan dari pembagian laba 

perusahaan disamping penghasilan yang diterima secara tetap. 

e. Dalam hal perusahaan di likuidasi, memiliki hak memperoleh 

pembagian kekayaan perusahaan diatas pemegang saham biasa 

setelah semua kewajiban perusahaan dilunasi. 

2.4.4. Keuntungan Membeli Saham 

Pada dasarnya, ada dua keuntungan yang diperoleh pemodal dengan 

membeli atau memiliki saham yaitu sebagai berikut (Laksono, 2017) : 

a. Dividen 

Dividen merupakan kuntungan yang diberikan kepada pemegang 

saham yang bersumber dari kemampuan emiten untuk mencetak laba 

bersih dari operasinya. Laba bersih yang dimaksud adalah pendapatan 

bersih setelah pajak (income after tax). Pembagian dividen berdasarkan 

Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS). Dividen yang dibagikan emiten 

kepada pemegang saham dapat berupa dividen tunai (cash dividend) yang 

berarti setiap pemegang saham diberikan dividen berupa uang tunai. 

Dividen juga dapat dibagikan dalam bentuk dividen saham (stock dividend) 

yang berarti setiap pemegang saham diberikan saham baru dengan 

proporsi tertentu. 
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b. Capital Gain 

Capital gain merupakan keuntungan yang diperoleh investor dari selisih 

harga jual dengan harga beli (harga jual lebih tinggi daripada harga beli). 

2.5   Penelitian Terdahulu 

Beberapa kajian penelitian terdahulu yang memiliki keterkaitan dengan 

tema penelitian ini adalah: 

1. Nur Asia (2020) dalam artikel jurnalnya yang berjudul “Faktor-Faktor Yang 

Mempengaruhi Return Saham Pada Perusahaan Property Tahun 2014-

2016 Di Bursa Efek Indonesia” mengemukakan bahwa variabel TAT 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham, variabel PER dan 

NPM berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap return saham dan 

variabel CR dan DER berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap 

return saham pada perusahaan property di Bursa Efek Indonesia.  

2. I Made Budi Setiawan dkk. (2023) dalam artikel jurnalnya yang berjudul 

“Analisis Fundamental Terhadap Return Saham Perusahaan Subsektor 

Property Dan Realeestate Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia” 

mengemukakan bahwa secara parsial Earning Per Share (EPS) dan Debt to 

Equity Ratio (DER) berpengaruh positif tidak signifikan sedangkan Current 

Ratio (CR) dan Return on Asset (ROA) berpengaruh negatif tidak signifikan 

terhadap return saham. 

3. Reza Abdulmudy (2017) dalam artikel jurnalnya yang berjudul “Analisis 

Fundamental Saham Yang Tercatat di Pasar Modal Indonesia Sebagai 

Dasar Pengambilan Keputusan Investasi: Riset Pada Perusahaan Textile 

yang Go Public di BEI” mengemukakan bahwa analisis fundamental adalah 

salah satu jenis analisis yang dilakukan oleh investor dengan 

memperhatikan laporan keuangan dan fundamental perusahaan ketimbang 
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memperhatikan perkembangan harga saham tersebut dari hari ke hari. Para 

fundamentalis sangat mengandalkan analisis jenis ini karena menurut 

mereka analisis jenis ini bebas dari bias, karena mempergunakan data-data 

yang valid. 

4. Annisa Masruri Zaimsyah dkk. (2019) dalam artikel jurnalnya yang berjudul 

“Analisis Fundamental Terhadap Harga Saham Yang Terdaftar Di Jakarta 

Islamic Index Tahun 2010-2017” mengemukakan bahwa bagi investor yang 

ingin melakukan investasi jangka panjang saham pada perusahaan yang 

terdaftar di Jakarta Islamic Index sebaiknya perlu melakukan analisis 

fundamental dengan memperhatikan variabel-variabel BV sebagai book 

value, PBV sebagai price to book value, EPS sebagai earning per share, 

DER sebagai debt to equity ratio dan PER sebagai piece to earning ratio.  

5. Wahyu Setiyono dkk. (2018) dalam artikel jurnalnya yang berjudul “Analisis 

Pengaruh Faktor Fundamental Terhadap Return Saham” mengemukakan 

bahwa secara parsial Tingkat Suku Bunga berpengaruh secara positif 

signifikan terhadap return saham. Sedangkan Current Ratio (CR), Total 

Asset Turn Over (TATO), Debt To Equity Ratio (DER), Net Profit Margin 

(NPM) dan Inflasi tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham. Hasil 

analisis juga menunjukkan bahwa Current Ratio (CR), Total Asset Turn 

Over (TATO), Debt To Equity Ratio (DER), Net Profit Margin (NPM), Tingkat 

Suku Bunga dan Inflasi secara simultan berpengaruh signifikan terhadap 

return saham. 

 

 


