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ABSTRAK

Analisis fundamental adalah suatu analisis yang mempelajari hal-hal yang berhubungan dengan
kondisi keuangan atau perusahaan dengan tujuan untuk mengetahui sifat-sifat dasar dan
karakteristik operasional dari perusahaan publik. Sebelum melakukan analisis fundamental
biasanya dilakukan pendekatan “top dowr”, yaitu melakukan beberapa analisis yang dilakukan
sebelumnya: seperti analisis ekonomi, analisis keuangan perusahaan atau fundamental. Rasio
keuangan dan rasio pasar adalah rasio-rasio yang sering digunakan untuk memprediksi harga
saham atau tingkat pengembalian dari suatu saham. Rasio keuangan yang biasanya berfungsi
untuk memprediksi harga saham antara lain: return on assets (ROA), debt to equity ratio (DER),
dan book value per share (BPS). Rasio pasar yang sering digunakan untuk menilai harga saham
atau tingkat pengembalian saham adalah price to book value (PBV). Dalam hal menilai saham,
analisis fundamental bertujuan untuk memastikan bahwa saham saham yang dibeli merupakan
saham perusahaan yang kinerjanya baik. Masalah yang akan diteliti yaitu pengaruh dari current
ratio, cash ratio, leverage ratio, assets turnover ratio, debt equity ratio, net profit margin, dan
earning per share untuk diketahui pengaruhnya terhadap keputusan membeli saham.

Pengolahan data dilakukan dengan menggunakan metode regresi yaitu Metode
Common Effect | Ordinary Least Square (OLS), Metode Efek Tetap (MET) / Fixed Effect, dan
Metode Efek Random (MER) / Random Effect untuk kemudian dipilih metode yang paling tepat.
Pemilihan metode tersebut kemudian dilakukan dengan bantuan software Eviews 10 dengan
memilih antara Common Effect atau Fixed Effect dengan menggunakan Redundant Fixed Effect
Test atau Chow Test, memilih antara Fixed Effect dengan Random Effect menggunakan Hausman
Test, dan memilih antara Random Effect dengan Common Effect menggunakan Langrange
Multiplier Test.

Dari hasil pengumpulan data dan pengolahan data pada rasio yang dijadikan
dasar penelitian dapat disimpulkan bahwa Asset turnover ratio, Net Profit Margin, dan Earning Per
Share mempengaruhi keputusan seseorang membeli saham.

Kata kunci: Analisis Fundamental, Rasio Keuangan, Membeli Saham.



ABSTRACT

Fundamental analysis is an analysis that studies things related to the financial condition or
company with the aim of knowing the basic characteristics and operational characteristics of a
public company. Before conducting a fundamental analysis, a "top down" approach is usually
carried out, which is to carry out some of the previous analyzes: such as economic analysis,
corporate financial or fundamental analysis. Financial ratios and market ratios are ratios that are
often used to predict the stock price or rate of return of a stock. Financial ratios that usually serve
to predict stock prices include: return on assets (ROA), debt to equity ratio (DER), and book value
per share (BPS). The market ratio that is often used to assess stock prices or stock returns is price
to book value (PBV). In terms of valuing stocks, fundamental analysis aims to ensure that the
shares purchased are company shares that are performing well. The problem to be studied is the
effect of the current ratio, cash ratio, leverage ratio, asset turnover ratio, debt equity ratio, net
profit margin, and earnings per share to determine the effect on the decision to buy shares.

Data processing is performed using regression methods, namely the Common
Effect / Ordinary Least Square (OLS) method, the Fixed Effect Method (MET) / Fixed Effect, and
the Random Effect (MER) / Random Effect Method to select the most appropriate method. The
choice of method is then carried out with the help of Eviews 10 software by choosing between
Common Effect or Fixed Effect using the Redundant Fixed Effect Test or Chow Test, choosing
between Fixed Effect and Random Effect using the Hausman Test, and choosing between Random
Effect and Common Effect using Langrange Multiplier Test.

From the results of data collection and data processing on the ratios used as
the basis of the study, it can be concluded that the Asset Turnover Ratio, Net Profit Margin, and
Earning Per Share affect a person’s decision to buy shares.

Keywords: Fundamental Analysis, Financial Ratios, Buying Stocks.
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Penelitian

Aktivitas pasar modal di Indonesia terlihat mulai meningkat sejak tahun 1988, ditandai
dengan peluncuran paket deregulasi dibidang perbankan dan pasar modal. Sejak saat
ini, jumlah pelaku pasar modal (baik emiten juga investor) secara bertahap
bertumbuh terutama setelah pemerintah mengeluarkan Paket Desember 88 (PAKDES
88) yang memberikan kemudahan perusahaan untuk go public dan sejumlah
kebijakan lain yang positif bagi perkembangan pasar modal. Pelaku pasar modal
semakin bertumbuh sejak diaplikasikannya sistem perdagangan jarak jauh (remote
trading) di tahun 2002. Momen tersebut merupakan cikal bakal peningkatan
pertumbuhan pelaku pasar modal secara berkesinambungan. Hal ini sekaligus
berdampak positif bagi pertumbuhan perekonomian secara nasional. (Tarigan, 2013:
804)

Investasi adalah suatu bidang yang menarik namun tergolong
berisiko tinggi karena sifat komoditinya yang sangat peka terhadap perubahan di
bidang politik, ekonomi, dan moneter yang terjadi, baik perubahan di dalam negeri
maupun di luar negeri. Perubahan tersebut dapat berdampak positif yang akan
membuat harga saham naik atau berdampak negatif yang akan mengakibatkan harga
saham turun. Karena itulah analisis harus dilakukan oleh investor terhadap faktor -
faktor yang dapat mempengaruhi kondisi perubahan emiten, sehingga dapat
meminimalisasi kerugian yang dapat timbul dari adanya fluktuasi pertumbuhan dan
perkembangan dari emiten. Mengingat tujuan utama dari investasi adalah
memperoleh keuntungan baik berupa dividen sebagai future income maupun

keuntungan dari capital gain. (Jannah dan Ady, 2017: 138-139)

Tujuan investor melakukan investasi adalah untuk mendapatkan
kehidupan yang lebih layak di masa datang, mengurangi tekanan inflasi, dan
dorongan untuk menghemat pajak (Ahmad 2003; Subroto, 2005). Keuntungan yang
diperoleh dalam investasi saham bisa dalam bentuk:

1. Dividen



Dividen adalah pembagian keuntungan yang diberikan perusahaan penerbit
saham tersebut atas keuntungan yang dihasilkan perusahaan. Dividen
diberikan setelah mendapat persetujuan dari pemegang saham dalam
RUPS. Pemodal baru bisa memperoleh dividen, jika memiliki saham
perusahaan tersebut dalam kurun waktu yang relatif lama sesuai dengan
ketemtuan untuk mendapatkan dividen. Dividen adalah salah satu daya

tarik bagi pemegang saham dengan orientasi jangka panjang.
2. Capital Gain

Capital gain merupakan selisih antara harga beli dan harga jual. Capital
gain terbentuk dengan adanya aktivitas perdagangan saham di pasar
sekunder. Umumnya pemodal dengan orientasi jangka pendek mengejar
keuntungan melalui capital gain (Darmadji dan Fakhruddin, 2002; Subroto,
2005)

Selain dividen dan capital gain, manfaat kepemilikan saham menurut
Anoraga dan Pakarti (2001) adanya manfaat non financial, yaitu timbulnya
kebanggaan dan kekuasaan memperoleh hak suara dalam menentukan jalannya
perusahaan. Sedangkan proses keputusan investasi merupakan proses yang
berkesinambungan (on going process). Proses keputusan investasi terdiri dari enam
tahap keputusan yang berjalan terus menerus sampai tercapai keputusan investasi
yang tepat. Tahap-tahap keputusan investasi menurut Halim (2003:2) (dalam Yati,
2012: 174-175) meliputi:

1. Penentuan Tujuan Investasi

Tujuan investasi harus dinyatakan baik dalam keuntungan maupun risiko,

sehingga preferensi rasio perlu dipertimbangkan dalam proses investasi.
2. Penentuan Kebijakan Investasi

Merupakan tahap penentuan kebijakan untuk memenuhi tujuan investasi
yang telah ditetapkan. Tahap ini dimulai dengan penentuan keputusan
alokasi aset. Keputusan ini menyangkut pendistribusian dana yang dimiliki
dan porsi pendistribusian dana tersebut serta beban pajak dan pelaporan

yang harus ditanggung.



3. Melakukan Analisis

Investor melakukan analisis terhadap suatu efek atau sekelompok efek.
Salah satu tujuan penilaian ini adalah untuk mengidentifikasi efek yang
salah harga (mispriced), apakah harganya terlalu tinggi atau terlalu rendah.
Terdapat dua pendekatan yang dapat digunakan vyaitu pendekatan

fundamental dan pendekatan teknikal.
4. Pemilihan Strategi Portofolio

Pemilihan strategi portofolio harus konsisten dengan dua tahap
sebelumnya. Dua tahap strategi portofolio yang dapat dipilih, yaitu. strategi
portofolio aktif dan strategi portofolio pasif. Strategi portofolio aktif meliputi
kegiatan pengguinaan investasi yang tersedia dan teknik-teknik peramalan
secara aktif untuk mencari kombinasi portofolio yang terbaik. Strategi
portofolio pasif meliputi aktifitas investasi pada portofolio yang seiring
dengan kinerja indeks pasar. Asumsi strategi pasif ini adalah semua
investasi yang tersedia akan diserap pasar dan direfleksikan pada harga

saham.
5. Pemilihan Aset

Tahap ini memerlukan pengevaluasian setiap sekuritas yang ingin
dimasukkan dalam portofolio. Tujuannya adalah untuk mendapatkan
kombinasi portofolio yang efisien, yaitu portofolio yang menawarkan return
diharapkan yang lebih tinggi dengan tingkat risiko tertentu, atau sebaliknya

menawarkan return diharapkan tertentu dengan tingkat risiko yang rendah.
6. Pengukuran evaluasi kinerja portofolio

Pada tahapan ini pemodal melakukan penilaian terhadap kinerja
(performance) portofolio baik dalam aspek tingkat keuntungan yang
diperoleh maupun risiko yang ditanggung. Tahap ini adalah tahap paling
akhir dari proses keputusan investasi. Jika tahap ini telah dilewati
danternyata hasilnya kurang baik, maka proses keputusan investasi harus
dimulai lagi dari awal, demikian seterusnya sampai dicapai keputusan

investasi yang paling optimal.



Akan tetapi investasi dalam bentuk saham mengandung risiko
Risikonya antara lain adalah harga saham bisa naik tapi bisa juga turun bahkan bisa
pula menjadi barang yang tidak ada harganya sama sekali apabila perusahaan emiten
itu ternyata kemudian bangkrut. Subroto (2005) mengemukakan risiko investasi

dalam saham antara lain:
1. Risiko Financial

Risiko yang diderita oleh pemodal sebagai akibat dari ketidakmampuan

emiten dalam memenuhi kewajiban pembayaran deviden.
2. Risiko Pasar

Risiko akibat menurunnya harga pasar saham secara keseluruhan maupun
saham tertentu akibat perubahan inflasi, tingkat bunga, kebijaksanaan

pemerintah maupun manajemen perusahaan.
3. Risiko Psikologis

Risiko bagi investor yang bertindak secara emosional dalam menghadapi
perubahan pasar. Investor menanggapi perubahan harga pasar saham
berdasarkan optimisme atau pesimisme yang dapat mengakibatkan

kenaikan atau penurunanharga saham.

Terdapat dua metode analisis yang dapat dilakukan oleh seorang
investor sebelum menentukan keputusan investasi, yaitu analisis teknikal dan analisis
fundamental. Analisis teknikal adalah teknik untuk memprediksi arah pergerakan
harga saham dan indikator pasar saham lainya berdasarkan pada data historis pasar
seperti informasi harga dan volume (Tandelilin, 2010:392). Sedangkan analisis
fundamental, menurut Hermuningsih (2012:194) adalah usaha untuk menganalisis
berbagai faktor yang berhubungan dengan saham perusahaan yang akan dipilih.
Analisis ini juga dapat memperkirakan harga saham dimasa yang akan datang dengan
cara memperkirakan nilai faktor-faktor fundamental yang mempengaruhi harga
saham dimasa yang akan datang. (Jannah dan Ady, 2017: 139)

Analisis fundamental adalah analisis yang berbasis pada berbagai
data riil yang digunakan untuk mengevaluasi atau memproyeksi nilai suatu saham.

Rasio keuangan dan rasio pasar adalah rasio rasio yang sering digunakan untuk



memprediksi harga saham atau tingkat pengembalian dari suatu saham. Rasio
keuangan yang biasanya berfungsi untuk memprediksi harga saham antara lain:
return on assets (ROA), debt to equity ratio (DER), dan book value per share (BPS).
Rasio pasar yang sering digunakan untuk menilai harga saham atau tingkat
pengembalian saham adalah price to book value (PBV). Dalam hal menilai saham,
analisis fundamental bertujuan untuk memastikan bahwa saham saham yang dibeli
merupakan saham perusahaan yang kinerjanya baik. Di mana perusahaan memiliki
ekspektasi positif terhadap pertumbuhan harga sahamnya. Analisis fundamental
meminimalkan risiko membeli saham yang berkemungkinan de-listing dari papan
bursa. (Ivan, 2018: 254-255)

Dengan latar belakang tersebut, maka akan diteliti lebih dalam
mengenai pengaruh dari analisis fundamental dapat menentukan keputusan untuk
membeli saham yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia karena analisis fundamental
merupakan salah satu teknik analisis yang cukup mudah untuk menentukan
keputusan membeli saham. Perlu diketahui, topik ini saya pilih karena sejak terjadinya
pandemi COVID-19, jumlah investor di Indonesia terus meningkat karena pengaruh
kehilangan pekerjaan sementara penghasilan harus tetap didapatkan sehingga
dengan berinvestasi di saham adalah pilihan menarik untuk mendapatkan uang.
Dengan begitu, untuk bisa mendapatkan keuntungan dari saham membutuhkan

analisis untuk meminimalisir risiko yang diakibatkan dari investasi pada saham.

1.2. Rumusan Masalah Penelitian
Berdasarkan latar belakang yang telah dikemukakan di atas, dirumuskan beberapa

masalah yang akan dibahas dalam penelitian ini, yaitu sebagai berikut:

1. Bagaimana pengaruh current ratio dapat mempengaruhi keputusan membeli
saham?

2. Bagaimana pengaruh cash ratio dapat mempengaruhi keputusan membeli
saham?

3. Bagaimana pengaruh /everage ratio dapat mempengaruhi keputusan
membeli saham?

4. Bagaimana pengaruh asset turnover ratio dapat mempengaruhi keputusan

membeli saham?



5. Bagaimana pengaruh debt ratio dapat mempengaruhi keputusan membeli
saham?

6. Bagaimana pengaruh net profit margin dapat mempengaruhi keputusan
membeli saham?

7. Bagaimana pengaruh earning per share dapat mempengaruhi keputusan

membeli saham?

1.3. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan yang akan dicapai dalam

penelitian ini:

1. Mengetahui pengaruh current ratio dapat mempengaruhi keputusan membeli
saham.

2. Mengetahui pengaruh cash ratio dapat mempengaruhi keputusan membeli
saham.

3. Mengetahui pengaruh /everage ratio dapat mempengaruhi keputusan membeli
saham.

4. Mengetahui pengaruh asset turnover ratio dapat mempengaruhi keputusan
membeli saham.

5. Mengetahui pengaruh debt ratio dapat mempengaruhi keputusan membeli
saham.

6. Mengetahui pengaruh net profit margin dapat mempengaruhi keputusan
membeli saham.

7. Mengetahui pengaruh earning per share dapat mempengaruhi keputusan
membeli saham.

1.4. Kegunaan Penelitian

1. Bagi Investor

Penelitian ini diharapkan dapat membuat investor tidak takut berinvestasi di
saham dengan membeli saham berdasarkan analisis fundamental yang
digunakan sebagai dasar keputusan membeli saham, memperoleh gain yang
maksimal, dan tidak hanya sekedar mengejar keuntungan dengan melakukan

spekulasi yang berisiko tinggi.



2. Bagi Perusahaan
Penelitian ini dapat menjadi evaluasi bagi perusahaan apakah sudah memiliki
fundamental yang baik sehingga dapat dilirik oleh para investor dengan tujuan
saham perusahaannya dibeli oleh para investor.

3. Bagi Pembaca
Penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan dan bisa membuat
masyarakat tertarik untuk berinvestasi di saham dengan mempelajari
fundamental perusahaan yang bisa menjadi pertimbangan untuk memulai
melakukan investasi di saham dan memilih saham yang tepat ketika membelinya.
Selain itu penelitian ini diharapkan dapat menjadi masukan bagi pembaca yang
akan melakukan penelitian selanjutnya mengenai topik yang serupa.

4. Bagi Peneliti
Penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan bagi peneliti mengenai
seberapa pentingnya analisis fundamental dapat mempengaruhi keputusan

membeli saham.

1.5. Kerangka Pemikiran
Analisis fundamental adalah suatu analisis yang mempelajari hal-hal yang
berhubungan dengan kondisi keuangan atau perusahaan dengan tujuan untuk

mengetahui sifat-sifat dasar dan karakteristik operasional dari perusahaan publik.

Sebelum melakukan analisis fundamental biasanya dilakukan
pendekatan “fop dowr’’, yaitu melakukan beberapa analisis yang dilakukan
sebelumnya: seperti analisis ekonomi, analisis keuangan perusahaan atau

fundamental.

Analisis ekonomi adalah analisis yang mempelajari tentang kondisi
perekonomian sekarang secara umum dan pengaruhnya di waktu yang akan datang

pada suatu negara.
Melakukan analisis ekonomi digunakan beberapa ukuran aktivitas ekonomi:

1. PDB (produk domestik bruto) adalah jumlah agregat barang dan jasa yang
telah diproduksi oleh ekonomi nasional dalam suatu periode.



2. Inflasi merupakan peningkatan harga rata-rata barang dan jasa yang

diproduksi oleh sistem ekonomi dalam periode tertentu.

3. Tingkat bunga merupakan ukuran keuntungan investasi bagi pemodal atau
ukuran biaya modal yang harus dikeluarkan oleh peminjam dalam periode

tertentu

4. Fluktuasi nilai tukar, nilai tukar rupiah merupakan nilai rupiah terhadap

mata uang negara lain.

Melakukan analisis keuangan perusahaan dilakukan dengan dua cara
yaitu analisis fundamental. Analisis laporan keuangan dengan analisis fundamental
dengan menggunakan analisis rasio-rasio keuangan: seperti rasio likuiditas, rasio
leverage, rasio aktivitas, rasio profitabilitas. (Sukasih, 2015: 176-177)

Dalam Sukasih (2015: 178-179), terdapat rumus rasio keuangan

yang digunakan sebagai bahan analisis meliputi:
1. Rasio likuiditas (/iguidity ratios)

Adalah kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendek.
Sementara itu, Cash ratio adalah rasio yang membandingkan antara kas dan

bank dengan utang lancar perusahaan.

Current Assets

1. Current Ratio =

Current Liabilities

Kas
Utang Lancar

2. Cash Ratio =

2. Rasio Leverage

Rasio ini menggambarkan hubungan antara hutang perusahaan terhadap

modal maupun aset.

_ Hutang

0
Modal x 100%

Leverage

3. Rasio aktivitas (activity ratios)

Adalah kemampuan serta efisiensi perusahaan di dalam memanfaatkan aset-

aset yang dimilikinya.

t sal
Total Assets Turnover = ——— "
average total sales



4. Rasio Solvabilitas (so/vability ratios)
Adalah kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka
panjangnya, biasanya disebut juga rasio leverage.

Total Debt
Total Assets

Debt Ratio =

5. Rasio Rentabilitas (profitability ratios)

Rasio ini menunjukkan seberapa besar tingkat keberhasilan perusahaan di

dalam menghasilkan keuntungan.

Net Profit Marg/n — Earning After Tax
Net Sales
6. Rasio pasar (market ratios)

Menunjukkan informasi penting dari perusahaan yang digunakan dalam

bentuk kinerja saham.

Laba bersih
EPS =
Jumlah Saham Beredar

Saham menurut Darmadji dan Fakhruddin (2001) (dalam Yati, 2012:
174) merupakan tanda penyertaan atau pemilikan seseorang atau badan dalam suatu
perusahaan atau perseroan terbatas. Sedangkan Riyanto (2002) mendefinisikan
saham sebagai tanda bukti pengambilan bagian atau peserta dalam suatu perusahaan
terbatas (PT) bagi suatu perusahaan yang bersangkutan, yang diterima dari hasil
penjualan sahamnya akan tetap tertanam di dalam perusahaan tersebut selama

hidupnya.

Penerbitan saham hanya dapat dikeluarkan oleh suatu badan usaha
yang berbentuk perseroan terbatas atau bentukbentuk perusahaan lain yang
modalnya terdiri dari saham-saham. Pada pasar modal, saham merupakan obyek
investasi yang paling utama, karena memiliki beberapa keuntungan dibandingkan
dengan investasi di bank misalnya dalam bentuk tabungan, giro dan sebagainya.
(Yati, 2012: 174)

Penilaian saham bertujuan sebagai alat untuk memberikan
gambaran yang sebenarnya tentang kewajaran atas harga saham yang dinilai

sehingga dapat membantu dalam keputusan untuk membeli atau menjual saham,



menilai persentase kekuatan dari saham dalam kepemilikan terhadap perusahaan dan
memperhitungkan tingkat risiko dan keuntungan (risk and return) atas saham yang
dimiliki sehingga mempermudah dalam keputusan untuk membeli atau menjual
saham. (Yati, 2012: 175-176)

Pengambilan keputusan untuk berinvestasi saham tidak lepas
kaitannya dengan harga saham perusahaan yang akan dipilih. Oleh karena itu
pengetahuan tentang segala sesuatu yang berhubungan dengan harga saham
merupakan suatu keharusan terutama dalam hal melakukan analisis terhadap harga
saham. Terdapat dua teknik analisis untuk menganalisis harga saham yaitu analisis
teknikal dan analisis fundamental. Analisis teknikal merupakan analisis sekuritas
dengan menggunakan grafik harga dan volume historis sedangkan analisis
fundamental adalah analisis memperkirakan harga saham di masa yang akan datang
dengan mengestimasi nilai faktor-faktor fundamental yang mempengaruhi harga
saham di masa yang akan datang dan menerapkan hubungan variabel-variabel

tersebut sehingga diperoleh taksiran harga saham. (Riyondi, 2016)
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Gambar 1.1.

Kerangka Pemikiran
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Sumber: Olahan Penulis
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