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ABSTRAK 

 

Maghfira. 2023. Pengaruh Analisis Fundamental dan Teknikal Terhadap Return 

Saham dengan Harga Saham Syariah Sebagai Variabel Mediasi di Jakarta Islamic 

Index Tahun 2018-2022. Tesis, Program Studi Ekonomi Syariah Pascasarjana 

Universitas Islam Negeri Maulana Malik Ibrahim Malang, Pembimbing (1) Prof. 

Dr. Achmad Sani Supriyanto, SE., M.Si. (2) Eko Suprayitno, SE., Ph.D. 

 

Kata Kunci: Fundamental, Teknikal, Harga Saham Syariah, Return Saham 

Syariah, Pasar Modal Syariah 

 

Pasar modal syariah memberikan kesempatan bagi seluruh masyarakat 

untuk bertransaksi dan memperoleh target return yang diharapkan. Namun, 

seringkali dalam menentukan harga dan return saham investor memerlukan alat 

analisa dalam memprediksi pegerakan harga yang cenderung fluktuatif dan 

seringkali harga berubah dengan cepat. Analisis fundamental dan teknikal 

seringkali digunakan dalam setiap transaksi, namun setiap analisis tersebut 

memiliki risiko. Melihat fenomena yang terjadi dipasar saham, maka peneliti 

bertujuan untuk meneliti bagaimana pengaruh analisis fundamental dan teknikal 

terhadap return saham dengan harga saham syariah sebagai variabel mediasi di 

Jakarta Islamic Index tahun 2018-2022. 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif, menggunakan data 

sekunder laporan keuangan saham perusahaan terdaftar di Jakarta Islamic Index 

sebanyak 30 perusahaan. Analisis fundamental direfleksikan oleh Current Ratio, 

Return on Equity, Net Profit Margin, Debt Equity Ratio, Earning per Share, Price 

Earning Ratio, Price Book Value dan analisis teknikal yang direfleksikan oleh 

harga saham masa lalu dan volume perdagangan. Penelitian ini menggunakan 

software SmartPLS4. 

Hasil analisis pengaruh langsung yang dilakukan mengungkapkan bahwa, 

analisis fundamental tidak berpengaruh terhadap harga saham syariah, analisis 

fundamental tidak berpengaruh terhadap return saham syariah. Namun, pada 

analisis teknikal berpengaruh terhadap harga saham syariah dan analisis teknikal 

berpengaruh terhadap return saham syariah. Pada hasil analisis pengujian mediasi, 

analisis fundamental yang tidak berpengaruh terhadap return saham syariah yang 

dimediasi oleh harga saham syariah. Namun pada analisis teknikal berpengaruh 

terhadap return saham syariah yang dimediasi oleh harga saham syariah. 
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ABSTRACT 

 

Maghfira. 2023. The Influence of Fundamental and Technical Analysis on Stock 

Returns with Sharia Stock Prices as a Mediating Variable in the Jakarta Islamic 

Index 2018-2022. Thesis, Sharia Economics Postgraduate Study Program, State 

Islamic University of Maulana Malik Ibrahim Malang, Supervisor (1) Prof. Dr. 

Achmad Sani Supriyanto, SE., M.Si. (2) Eko Suprayitno, SE., Ph.D. 

 

Keywords: Fundamental, Technical, Sharia Stock Prices, Sharia Stock Returns, 

Sharia Capital Market 

 

The sharia capital market provides opportunities for all people to make 

transactions and obtain the expected target returns. However, often in determining 

stock prices and returns investors need analytical tools to predict price movements 

which tend to fluctuate and prices often change quickly. Fundamental and 

technical analysis are often used in every transaction, but each analysis has risks. 

Looking at the phenomena that occur in the stock market, the researcher aims to 

examine the influence of fundamental and technical analysis on stock returns with 

sharia stock prices as a mediating variable in the Jakarta Islamic Index for 2018-

2022. 

This research uses a quantitative approach, using secondary data from the 

financial reports of shares of companies listed on the Jakarta Islamic Index of 30 

companies. Fundamental analysis is reflected by the Current Ratio, Return on 

Equity, Net Profit Margin, Debt Equity Ratio, Earnings per Share, Price Earning 

Ratio, Price Book Value and technical analysis which is reflected by past share 

prices and trading volume. This research uses SmartPLS4 software. 

The results of the direct influence analysis carried out revealed that 

fundamental analysis had no effect on sharia stock prices, fundamental analysis 

had no effect on sharia stock returns. However, technical analysis has an effect on 

sharia stock prices and technical analysis has an effect on sharia stock returns. In 

the results of the mediation test analysis, fundamental analysis has no effect on 

sharia stock returns which are mediated by sharia stock prices. However, technical 

analysis influences sharia stock returns which are mediated by sharia stock prices. 
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 ملخص

 

ششعٍت كًتغٍش ٔسٍط . تأحٍش انتحهٍم الأساسً ٔانفًُ عهى عٕائذ الأسٓى يع أسعاس الأسٓى ان0202يغفٍشة. 

. أطشٔحت، بشَايذ انذساساث انعهٍا فً الالتصاد انششعً، رايعت 0200-0202فً يؤشش راكشتا الإسلايً 

( أ.د. دكتٕس. أحًذ ساًَ سٕبشٌاَتٕ، 0يٕلاَا يانك إبشاٍْى الإسلايٍت انحكٕيٍت يالاَذ، انًششف ) SE. ،

M.Si. (2)  ،ُٕإٌكٕ سٕبشاٌتSE.ِدكتٕسا ،. 

 

الأساسٍت، انفٍُت، أسعاس الأسٓى انششعٍت، عٕائذ الأسٓى انششعٍت، سٕق سأس انًال : المفتاحيةالكلمات 
 .انششعً
 

 

ٌٕفش سٕق سأس انًال انًتٕافك يع انششٌعت فشصًا نزًٍع الأشخاص لإرشاء انًعايلاث ٔانحصٕل عهى 

أسعاس الأسٓى ٔانعٕائذ، ٌحتاد انعٕائذ انًستٓذفت انًتٕلعت. ٔيع رنك، فً كخٍش يٍ الأحٍاٌ، عُذ تحذٌذ 

انًستخًشٌٔ إنى أدٔاث تحهٍهٍت نهتُبؤ بتحشكاث الأسعاس انتً تًٍم إنى انتمهب ٔغانبًا يا تتغٍش الأسعاس 

بسشعت. غانبا يا ٌستخذو انتحهٍم الأساسً ٔانفًُ فً كم يعايهت، ٔنكٍ كم تحهٍم نّ يخاطش. ٔبانُظش إنى 

انًانٍت، ٌٓذف انباحج إنى دساست تأحٍش انتحهٍم الأساسً ٔانفًُ عهى انظٕاْش انتً تحذث فً سٕق الأٔساق 

0200-0202عٕائذ الأسٓى يع أسعاس الأسٓى انششعٍت كًتغٍش ٔسٍط فً يؤشش راكشتا الإسلايً نلأعٕاو  . 

ٌستخذو ْزا انبحج انًُٓذ انكًً، ٔرنك باستخذاو انبٍاَاث انخإٌَت يٍ انتماسٌش انًانٍت لأسٓى انششكاث 

ششكت. ٌُٔعكس انتحهٍم الأساسً فً انُسبت انحانٍت، ٔانعائذ  22ذسرت فً يؤشش راكشتا الإسلايً نـ انً

عهى حمٕق انًهكٍت، ٔصافً ْايش انشبح، َٔسبت انذٌٍ إنى حمٕق انًساًٍٍْ، ٔسبحٍت انسٓى، َٔسبت سبح 

انسابمت ٔحزى انتذأل. انسعش، ٔانمًٍت انذفتشٌت نهسعش، ٔانتحهٍم انفًُ انزي ٌُعكس فً أسعاس الأسٓى 

 .SmartPLS4 ٌستخذو ْزا انبحج بشَايذ

أظٓشث َتائذ تحهٍم انتأحٍش انًباشش أٌ انتحهٍم الأساسً نى ٌكٍ نّ أي تأحٍش عهى أسعاس الأسٓى انششعٍت، 

ٔنى ٌكٍ نهتحهٍم الأساسً أي تأحٍش عهى عٕائذ الأسٓى انششعٍت. ٔيع رنك، فئٌ انتحهٍم انفًُ نّ تأحٍش عهى 

عاس الأسٓى انششعٍت، ٔانتحهٍم انفًُ نّ تأحٍش عهى عٕائذ الأسٓى انششعٍت. ٔفً َتائذ تحهٍم اختباس أس

انٕساطت، نٍس نهتحهٍم الأساسً أي تأحٍش عهى عٕائذ الأسٓى انششعٍت انتً تتٕسط أسعاس الأسٓى انششعٍت. 

أسعاس الأسٓى انششعٍت ٔيع رنك، فئٌ انتحهٍم انفًُ ٌؤحش عهى عٕائذ الأسٓى انششعٍت انتً تتٕسط .  
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MOTTO 

 

 

﴾٥ ﴿ يُسْرا َّ الْعُسْرَِّ مَعََّ فإَِن َّ ﴾ ﴾٦ ﴿ يُسْرا َّ الْعُسْرَِّ مَعََّ إِن َّ  ﴾وَاىِل ٧َّ ﴿ بَّۡ فاَنۡصَّ رَغۡتَّ فَّ فاَِذَا   ٨ ﴿ فاَرْغَبَّ رَبِّكَّ 

“Karena sesungguhnya di samping kesukaran ada kemudahan. Sesungguhnya di 

samping kesukaran ada kemudahan. Maka apabila kamu telah selesai (dari 

sesuatu urusan), kerjakanlah dengan sungguh-sungguh (urusan) yang lain. dan 

hanya kepada Tuhanmulah hendaknya kamu berharap" 

(Q.S Al Insyirah : 5-8) 

  

ه ِّفُ اٰللُّ  ا  لاا ٌكُا آ سًعا ُٔ   َافًسًا اِّلاا و 

“Allah SWT tidak akan membebani seorang hamba melainkan sesuai dengan 

kemampuannya” 

(Q.S Al-Baqarah, 2 : 286) 

  

“Jika kita melibatkan Allah dalam urusan kita, maka Allah sendiri yang 

melibatkan manusia untuk menyayangi 

Ust. Hanan Attaki 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Investasi umumnya diartikan sebagai pengorbanan nilai tertentu di 

masa saat ini untuk mendapatkan nilai di masa depan yang belum dapat 

dipastikan besarnya (Gleißner et al., 2022). Investasi sebagai bentuk 

pengelolaan dana untuk memberikan keuntungan dengan menempatkan dana 

tersebut pada alokasi yang diperkirakan akan memberikan tambahan 

keuntungan (Green et al., 2021). Prinsip utama dari investasi adalah untuk 

menjaga keutuhan atau keamanan aset dan dapat memberikan tambahan 

imbal hasil yang minimal dapat mengimbangi pengaruh faktor eksternal yang 

menyebabkan penyusutan nilai aset (Bengo et al., 2021). 

Dalam Islam, kegiatan investasi harus sesuai dengan kaidah-kaidah 

syariah yang sejalan dengan Al-Quran dan Hadis sehingga perlu 

memperhatikan beberapa aspek yaitu pertama tidak ada unsur maisir, gharar, 

dan riba, kedua tidak mencari rezeki pada hal yang haram baik dari segi zat 

maupun cara mendapatkannya serta tidak menggunakannya untuk hal yang 

haram, ketiga tidak menzalimi dan tidak dizalimi, keempat keadilan 

pendistribusian pendapatan, kelima transaksi dilakukan atas dasar suka-sama 

suka, dan keenam terhindar dari unsur syubhat (Gofar & Dewi, 2021). 

Dengan demikian, investasi syariah dapat diartikan sebagai penanaman modal 

dalam jangka panjang dengan tujuan untuk mendapatkan keuntungan yang 

tidak bertentangan dengan kaidah-kaidah syariah (Fazri et al., 2023).
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Fatwa DSN tentang pasar modal dan pedoman umum penerapan 

prinsip syariah di bidang pasar modal menjelaskan bahwa kegiatan usaha 

yang bertentangan dengan prinsip syariah, antara lain ialah perjudian dan 

pemainan yang tergolong judi atau perdagangan yang dilarang, lembaga 

keuangan dengan prinsip ribawi (saham perbankan dan asuransi konvensional 

serta lembaga keuangan konvensional lainnya) (I. R. Putri, 2022). 

Pasar modal syariah Indonesia memiliki keunggulan dengan adanya 

tiga indeks saham syariah yang terdiri dari Indeks Saham Syariah Indonesia 

(ISSI), Jakarta Islamic Index (JII), IDX MES BUMN dan JII-70 (Ali Geno 

Berutu, 2020). Selain itu pasar modal syariah Indonesia menjadi satu-satunya 

di dunia yang mengembangkan produk inovatif yang menggabungkan 

filantropi Islam dengan Efek syariah, di mana saham syariah menjadi objek 

filantropi (Hati et al., 2022)  

Penlitian ini menfokuskan pada Jakarta Islamic Index yang secara 

khusus mencakup saham-saham syariah yang terdaftar dalam Daftar Efek 

Syariah (DES). JII memiliki tingkat likuiditas yang lebih tinggi dengan 30 

saham syariah dibandingkan dengan ISSI yang terdiri dari lebih dari 600 

saham syariah (Faturohman & Nugraha, 2022). Karena JII hanya terdiri dari 

saham-saham syariah terbesar dan likuid, maka indeks ini cenderung lebih 

stabil dibandingkan dengan ISSI yang terdiri dari saham-saham syariah yang 

lebih banyak dan lebih beragam (Zulfan et al., 2021). Hal dapat memberikan 

keuntungan dalam melakukan analisis dan penelitian terkait dengan volume 

perdagangan, penetapan harga, serta ketersediaan likuiditas dalam transaksi 
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saham syariah. Sementara itu, tahun 2022 kinerja dan kapitalisasi pasar di 

Jakarta Islamic Index (JII) mengalami peningkatan sebesar 2,23% 

dibandingkan akhir tahun 2021. Kapitalisasi pasar JII ditutup pada 

Rp2.060,80 triliun meningkat sebesar 2,26% dibandingkan akhir tahun 2021 

(OJK, 2022b). 

Pasar modal syariah memberikan kesempatan kepada individu dan 

institusi untuk berinvestasi secara syariah dengan mengikuti prinsip-prinsip 

Islam (Sarker et al., 2020). Kepemilikan efek syariah juga menjadi indikator 

pertumbuhan dan perkembangan pasar modal syariah. Data kepemilikan efek 

syariah sebagai berikut: 

Tabel 1.1 Kepemilikan Efek Syariah 

Tipe Pemilik Efek 

Jumlah Nasabah Efek Syariah 

2021 2022 Ytd 

Individu Lokal 1.230.082 1.341.197 9,03% 

Individu Asing 3.116  3.276 5,13% 

Institusi Lokal 

Korporasi 2.808 2.962 5,48% 

Yayasan 86 85 -1,16% 

Jasa Keuangan 31 32 3,23% 

Asuransi 120 117 -2,50% 

Reksa Dana 566 556 -1,77% 

Lainnya 104 109 4,81% 

Dana Pensiun 188 186 -1,06% 

Perusahaan Sekuritas 154 152 -1,30% 

Institusi Asing 3.499 3.764 7,57% 

Total 1.240.754 1.352.436 9,00% 

Sumber: (OJK, 2022a) 

Berdasarkan data pada Tabel 1.1 terdapat perubahan yang signifikan 

dalam kepemilikan efek syariah dari tahun 2021 hingga 2022. Individu Lokal 

mengalami kenaikan sebesar 9,03%, dengan jumlah kepemilikan efek syariah 
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meningkat dari 1.230.082 menjadi 1.341.197. Demikian pula, Individu Asing 

juga menunjukkan peningkatan kepemilikan sebesar 5,13%, dengan jumlah 

kepemilikan efek syariah meningkat dari 3.116 menjadi 3.276.  

Pada sektor lainnya, terdapat variasi dalam kepemilikan efek syariah. 

Jasa Keuangan mencatatkan peningkatan kepemilikan sebesar 3,23%, dengan 

jumlah kepemilikan meningkat dari 31 menjadi 32. Institusi Asing menjadi 

salah satu sektor yang mengalami peningkatan signifikan dalam kepemilikan 

efek syariah, dengan kenaikan sebesar 7,57% dari 3.499 menjadi 3.764. 

Artinya, sejak dari 2020 1.352.436 juta investor di Indonesia telah meningkat 

sebesar 9,00%. Sedangkan nilai kapitalisasi pasar mencapai 3.983 triliun 

tahun 2022 naik sebesar 0,49% dibandingkan tahun 2021 yang hanya 

mencapai 2.015 triliun (OJK, 2022a). 

Gambar 1.1 Grafik Perkembangan Saham Syariah 

 

Sumber: (IDX, 2022) 

Jumlah saham syariah dalam DES mengalami perkembangan yang 

signifikan dari tahun 2018 hingga 2022. Pada tahun 2018, terdapat 407 saham 

syariah yang terdaftar dalam DES. Angka ini meningkat menjadi 435 saham 

pada tahun 2019 dan meningkat kembali menjadi 436 saham pada tahun 
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2020. Pada tahun 2021, jumlah saham syariah dalam DES mencapai 484 

saham, menunjukkan peningkatan yang cukup besar dibandingkan tahun 

sebelumnya. Tren pertumbuhan yang kuat terlihat pada tahun 2022, di mana 

jumlah saham syariah yang terdaftar mencapai 552 saham, mencatatkan 

peningkatan yang signifikan dalam waktu yang relatif singkat. Perkembangan 

ini mencerminkan peningkatan minat dan partisipasi perusahaan dalam pasar 

saham syariah, serta pertumbuhan kesadaran akan investasi yang sesuai 

dengan prinsip-prinsip syariah (IDX, 2022). 

Mengacu pada temuan sebelumnya, dapat disimpulkan bahwa pasar 

modal Indonesia memiliki sebuah potensi dan peluang investasi terbesar agar 

dikenal oleh masyarakat. Sebelum berinvestasi saham sebaiknya investor 

mencermati dan mengenali perusahaan apa yang layak untuk dibeli sahamnya 

(Sarker et al., 2020). Menganalisis informasi yang akurat diharapkan bisa 

memperoleh keuntungan yang optimal dan meminimalisir risiko kerugian. 

Secara umum pergerakan harga saham dipengaruhi faktor fundamental dan 

teknikal. Untuk memprediksi harga masa depan, analisis fundamental yaitu 

dengan menggabungkan faktor ekonomi, industri dan analisis perusahaan 

untuk mendapatkan nilai wajar yang disebut nilai intristik (Bintara et al., 

2020). 

Analisis fundamental dan analisis teknikal merupakan dua pendekatan 

yang sering digunakan untuk menganalisis harga saham syariah (Ling et al., 

2020). Kedua metode ini memiliki tujuan yang sama, yaitu untuk 
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memprediksi pergerakan harga saham, tetapi menggunakan pendekatan yang 

berbeda. 

Analisis fundamental merupakan pendekatan yang mendasarkan 

keputusan investasi pada analisis keuangan dan kondisi bisnis suatu 

perusahaan (Thakkar & Chaudhari, 2021). Analisis fundamental terdiri dari 

dua pendekatan, yaitu dari segi makro dan mikro (Sudarma & Wulandari, 

2022). Pendekatan fundamental makro melibatkan analisis faktor-faktor 

ekonomi, politik, dan sosial yang dapat mempengaruhi pasar secara 

keseluruhan. Pendekatan fundamental mikro, di sisi lain, berfokus pada 

analisis laporan keuangan perusahaan individu. Analisis fundamental mikro, 

aspek-aspek seperti pendapatan, laba bersih, rasio keuangan, manajemen 

perusahaan, dan prospek bisnis dievaluasi secara mendalam untuk 

menentukan nilai intrinsik suatu perusahaan.  

Analisis fundameintal mikro dari seigi laporan keiuangan meinjadi salah 

satu fokus peinting yang dibahas pada peineilitian ini. Analisis fundameintal 

dapat meimbeirikan informasi teirkait kondisi keiuangan peirusahaan dan 

peimahaman teintang kineirja peirusahaan (Picasso eit al., 2019). Beibeirapa rasio 

keiuangan yang digunakan seibagai proksi faktor fundameintal dibagi meinjadi 

lima kateigori, yaitu profitabilitas ratio, liquidity ratio, activity ratio, deibt ratio 

dan markeit ratio (Bintara eit al., 2020). Khusus markeit ratio yang umum 

digunakan untuk meingeitahui seicara reilatif hubungan antara harga saham dan 

kondisi keiuangan peirusahaan diantaranya Eiarning peir Sharei (EiPS), Pricei 

Eiarning Ratio (PEiR), Pricei to Book Valuei (PBV), Pricei/ Eiarning Growth 
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Ratio (PEiG), Pricei/Saleis Ratio (PSR), Book Valuei (BV) (Ali Geino Beirutu, 

2020). 

Seimeintara itu, pada dasarnya analisis teiknikal meinggunakan 

peirgeirakan harga saham, grafik (charts) dan volumei transaksi di masa lalu 

untuk meimpreidiksi harga saham di masa deipan (Picasso eit al., 2019). 

Analisis teiknikal dapat meimbeirikan informasi teintang peirgeirakan harga 

saham seicara reial-timei dan meimbantu inveistor dalam meingambil keiputusan 

yang leibih ceipat (Bhatia eit al., 2021).. Peindeikatan ini leibih fokus pada data 

historis dan volumei peirdagangan, seihingga dapat meimbeirikan sinyal yang 

leibih ceipat dalam meingeinali trein dan momein yang teipat pada harga saham 

syariah. Meilalui analisis data harga saham masa lalu, peineiliti dapat 

meingideintifikasi pola peirgeirakan harga, tingkat dukungan dan reisisteinsi, 

seirta trein yang mungkin meimpeingaruhi harga saham syariah. Volumei 

peirdagangan juga meinjadi salah satu faktor peinting dalam analisis teiknikal 

kareina dapat meimbeirikan indikasi teintang minat pasar teirhadap saham 

teirseibut (Shah eit al., 2019). 

Dalam konteiks pasar saham syariah, keidua meitodei ini saling 

meileingkapi dan dapat digunakan seicara beirsama-sama. Analisis fundameintal 

dapat digunakan untuk meimilih saham-saham yang seisuai deingan prinsip-

prinsip syariah, deingan meimpeirtimbangkan kineirja keiuangan dan prospeik 

bisnis peirusahaan (Bintara eit al., 2020). Seiteilah itu, analisis teiknikal dapat 

digunakan untuk meingideintifikasi momein yang teipat untuk meimbeili atau 
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meinjual saham teirseibut, beirdasarkan volumei peirdagangan dan histori harga 

yang teirjadi (Vallei-Cruz eit al., 2022). 

Seiteilah seimua analisa teirseibut digunakan oleih inveistor yang beirtujuan 

untuk meingeitahui harga saham syariah yang teirdapat pada Jakarta Islamic 

Indeix (JII). Peingaruh analisis fundameintal dan analisis teiknikal teirhadap 

harga saham syariah dapat dirasakan oleih inveistor dalam beirbagai aspeik 

meilalui keidua meitodei teirseibut, inveistor dapat meimiliki peimahaman yang 

leibih kompreiheinsif teintang peirusahaan dan pasar, dan dapat meimbuat 

keiputusan inveistasi yang leibih baik. Seilain itu, peinggunaan analisis 

fundameintal dan analisis teiknikal juga dapat meimbantu dalam meingeilola 

risiko inveistasi deingan leibih eifeiktif, kareina inveistor dapat meimpeiroleih 

informasi teintang peirgeirakan harga dan trein pasar yang dapat meimbantu 

dalam peingambilan keiputusan transaksi (Vallei-Cruz eit al., 2022). 

Peineilitian ini teilah banyak dibahas oleih beibeirapa peineiliti seibeiluimnya 

diantaranya, meineiliti teirkait harga dan reituirn saham  yang meinuinjuikkan 

bahwa dalam analisis fuindameintal variablei cuirreint ratio, reituirn on eiquiity, 

deibt to eiquiity ratio, trading voluimei, dan nilai tuikar seicara simuiltan 

beirpeingaruih pada harga dan reitu irn saham syariah (Amuikti, 2022; Christina eit 

al., 2021; Gracieila eit al., 2021; Nuirliandini eit al., 2021) 

Peineilitian lainnya meinu injuikkan saham peiruisahaan diuikuir seicara 

fuindameintal pricei eiarning ratio beirpeingaruih dan signifikan teirhadap harga 

saham dan reituirn saham, voluimei peirdagangan beirpeingaruih dan tidak 

signifikan teirhadap harga saham dan reituirn saham, dan seicara beirsamaan 
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cuirreint ratio, pricei eiarning ratio, voluimei peirdagangan, Indeiks Harga Saham 

Gabuingan beirpeingaruih dan signifikan teirhadap harga saham (Awalina eit al., 

2021; Chandra Wijaya & Puitri, 2021; Ftiti eit al., 2021; Izuiddin, 2020). 

Peineilitian lain dilakuikan beirfokuis pada analisis teiknikal teirhadap 

harga dan reituirn saham, meinuinjuikkan bahwa teirdapat peingaruih positif 

anatara harga dan reituirn saham.  Dalam analisis teiknikal, suipport dan 

reisistancei adalah tingkat harga di mana harga saham ceindeiruing beirbalik arah. 

Keitika harga saham meincapai tingkat duikuingan dan beirbalik naik, inveistor 

dapat meindapatkan reituirn saham yang positif. Seibaliknya, keitika harga 

saham meincapai tingkat reisisteinsi dan beirbalik tu iruin, inveistor dapat 

meilakuikan aksi juial uintuik meingamankan keiuintuingan (Arifin & Suikmana, 

2019; Jeifri eit al., 2020; Liang eit al., 2019; Sapuitri eit al., 2020; Sri Eilviani eit 

al., 2019; Yuiniawati, 2021). 

Seilanjuitnya peineilitian dilakuikan keimbali dan meinuinjuikkan adanya 

peingaru ih neigatif pada faktor teiknikal teirhadap harga dan reituirn saham 

dimana pada voluimei peirdagangan dan harga saham masa lalui tidak dapat 

meimpeingaruihi harga saham saat ini yang beirakibat pada peineintuian reituirn 

yang akan didapatkan. Teirjadinya manipuilasi pasar yang dilakuikan oleih 

pihak teirteintui uintuik meimpeingaruihi peirgeirakan harga saham. Manipuilasi 

seimacam ini dapat meinye ibabkan faktor teiknikal meinjadi tidak reileivan dan 

beirdampak neigatif pada harga saham. Pasar saham bisa dipeingaruihi oleih 

seintimein dan eimosi pasar yang kadang-kadang dapat meinyeibabkan 

peirgeirakan harga saham meinjadi tidak wajar ataui tidak seisuiai deingan 
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fuindameintal peiruisahaan (Chandra Wijaya & Puitri, 2021; Keivina & Larasati, 

2022; Naim eit al., 2021; Nghieim eit al., 2021; A. P. Puitri & Meisrawati, 2020) 

Seicara keiseiluiruihan, peineilitian ini akan meilanjuitkan peineilitian 

seibeiluimnya (Arifin & Suikmana, 2019; Bintara eit al., 2020; Chandra Wijaya 

& Puitri, 2021; Ling eit al., 2020; Picasso eit al., 2019; Shah eit al., 2019; 

Thakkar & Chauidhari, 2021) deingan meinambahkan analisis fuindameintal 

yang direifleiksikan oleih variabeil CR, ROEi, NPM, DEiR, EiPS, PEiR, dan PBV. 

Hal ini dilakuikan uintuik meinganalisis seibeirapa beisar peingaruih peingguinaan 

analisis fuindameintal dan teiknikal dalam meimbeirikan preidiksi harga dimasa 

meindatang, seibagai tambahan peineilitian ini juiga akan meinganalisis peingaruih 

teirhadap reituirn saham yang akan dipeiroleih inveistor beiseirta peingaruih apabila 

dimeidiasi oleih harga saham. 

Peineilitian ini juiga meingguinakan analisis teiknikal yang direifleiksikan 

pada harga saham masa lalui dan meinambahkan variabeil voluimei 

peirdagangan. Peineilitian ini dilakuikan uintuik meingideintifikasi trein harga masa 

lalui uintuik meinganalisis apakah harga saham ceindeiru ing naik, tuiruin, ataui 

beirgeirak sideiways. Pada voluimei peirdagangan akan meimbeirikan gambaran 

bahwa teirdapat minat yang ku iat dari inveistor dan dapat meingindikasikan 

adanya peirgeirakan harga yang signifikan yang akan meimbantui inveistor 

dalam meineintuikan harga beili dan juial. Seilain itui, uintuik meinguikuir seibeirapa 

beisar peingaruih teirhadap harga dan reituirn saham syariah yang teirdaftar di 

Jakarta Islamic Indeix (JII). 
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Beirdasarkan latar beilakang teirseibuit, maka peinuilis teirtarik uintuik 

meilakuikan peineilitian meingeinai peirmasalah teirseibuit deingan juiduil “Peingaruih 

Analisis Fuindameintal dan Teiknikal Teirhadap Reituirn Saham deingan Harga 

Saham Syariah Seibagai Variabeil Meidiasi di Jakarta Islamic Indeix Tahuin 

2018-2022”. 

1.2 Rumusan Masalah 

Beirdasarkan peirmasalahan yang teilah dijabarkan di atas, maka peineiliti 

meingangkat beibeirapa ruimuisan masalah yang akan di bahas dalam peineilitian 

ini, anatara lain  

1. Apakah analisis fuindameintal beirpeingaruih teirhadap harga saham syariah? 

2. Apakah analisis fuindameintal beirpeingaruih teirhadap reituirn saham syariah? 

3. Apakah analisis teiknikal beirpeingaruih teirhadap harga saham syariah? 

4. Apakah analisis teiknikal beirpeingaruih teirhadap reituirn saham syariah? 

5. Apakah harga saham syariah beirpeingaruih teirhadap reituirn saham syariah? 

6. Apakah analisis fuindameintal beirpeingaruih teirhadap reituirn saham syariah 

seicara tidak langsuing meilalu ii harga saham syariah pada peiruisahaan yang 

teirdaftar di Jakarta Islamic Indeix? 

7. Apakah analisis teiknikal beirpeingaruih teirhadap reituirn saham syariah 

seicara tidak langsuing meilalu ii harga saham syariah pada peiruisahaan yang 

teirdaftar di Jakarta Islamic Indeix? 

1.3 Tujuan Penelitian 

Uintuik meingeitahuii peingaruih faktor fuindameintal dan teiknikal teirhadap 

harga dan reituirn saham syariah pada peiruisahaan yang masuik keilompok 
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Jakarta Islamic Indeix. Peincapaian tuijuian uitama ini dilakuikan meilaluii 

langkah-langkah seibagai beirikuit: 

1. Uintu ik meingeitahuii peingaruih analisis fuindameintal teirhadap harga saham 

syariah. 

2. Uintu ik meingeitahuii peingaru ih analisis teiknikal teirhadap harga saham 

syariah. 

3. Uintu ik meingeitahuii peingaruih analisis fuindameintal teirhadap reituirn saham. 

4. Uintu ik meingeitahuii peingaruih analisis teiknikal teirhadap reituirn saham. 

5. Uintu ik meingeitahuii peingaruih harga saham syariah teirhadap reituirn saham. 

6. Uintu ik meingeitahuii peingaruih analisis fuindameintal teirhadap reituirn saham 

seicara tidak langsuing meilaluii harga saham syariah. 

7. Uintu ik meingeitahuii peingaruih analisis teiknikal teirhadap reituirn saham seicara 

tidak langsuing meilaluii harga saham syariah. 

1.4 Manfaat Penelitian 

Adapuin manfaat dari peineilitian yang akan dilakuikan adalah seibagai 

beirikuit : 

1. Manfaat bagi inveistor mauipu in calon inveistor, dapat meinjadi informasi dan 

meinambah ilmui peingeitahuian teintang pasar modal teiruitama saham syariah 

seirta dapat diguinakan seibagai dasar peingambilan keipuituisan dalam 

meimilih inveistasi saham yang teipat beirdasarkan faktor fuindameintal dan 

teiknikal yang meimpeingaruihi harga dan  reituirn saham syariah 
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2. Manfaat bagi peiruisahaan (eimitein), peineilitian dapat meimbantui dalam 

meiningkatkan stateigi peiruisahaan akibat peingaruih faktor fuindameintal dan 

teiknikal. 

3. Bagi Akadeimisi, diharapkan dapat dijadikan ruijuikan u intuik peingeimbangan 

ilmui peingeitahuian meingeinai bidang keiuiangan syariah uimuinya dan 

khuisu isnya yang beirkaitan deingan pasar modal syariah. 

1.5 Ruang Lingkup Penelitian 

Ruiang lingkuip peineilitian ini fokuis meimbahas teirkait deingan peingaruih 

analisis Fuindameintal yang diproksi deingan cuirreint ratio (CR), reituirn of 

eiquiity (ROEi), neit profit margin (NPM), deipt to eiquiity ratio (DEiR), eiarning 

peir sharei (EiPS), pricei eiarning ratio (PEiR), pricei book valuiei (PBV) dan 

analisis teiknikal yang diproksi deingan harga saham masa lalui dan voluimei 

peirdagangan teirhadap harga saham syariah pada peiruisahaan yang teirdaftar di 

Jakarta Islamic Indeix. Peiriodei peingamatan laporan keiuiangan fuindameintal 

dan teiknikal yang dilakuikan pada tahuin 2018 sampai deingan tahuin 2022. 

Seidangkan jeinis peineilitian ini adalah jeinis peineilitian koreilasional deingan 

peindeikatan kuiantitatif. 

1. Ruiang Lingkuip 

a. Peineilitian ini dilakuikan pada Jakarta Islamic Indeix tidak meimbahas 

indeiks yang lain. 

b. Peineilitian ini dilakuikan pada peiruisahaan yang seicara konsistein listing 

di Jakarta Islamic Indeix seijak tahuin 2018-2021. 
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c. Peineilitian ini dilakuikan pada peiruisahaan yang seicara konsistein 

meimpuiblikan laporan keiuiangannya seijak tahuin 2018-2021. 

d. Variabeil yang diguinakan dalam peineilitian ini antara lain: variabeil 

deipeindeinnya adalah harga saham syariah dan reituirn saham syariah 

seidangkan variabeil indeipeindeinya adalah faktor fuindameintal yang 

direifleiksikan oleih Cuirreint Ratio (CR), Reituirn on Eiquiity (ROEi), Neit 

Profit Margin (NPM), Deibt to Eiquiity Ratio (DEiR), Eiarning peir Sharei 

(EiPS), Pricei Eiarning Ratio (PEiR), Pricei to Book Valuiei (PBV), faktor 

teiknikal yang direifleiksikan oleih Harga Masa lalui dan Voluimei 

Peirdagangan. 

2. Keiteirbatasan Peineilitian 

a. Peineilitian ini beirfokuis pada saham peiruisahaan yang teirdaftar di 

Jakarta Islamic Indeix tahuin 2018-2022. 

b. Peineilitian ini hanya meingguinakan laporan keiuiangan peiruisahaan 

teirdaftar diantaranya CR, ROEi, NPM, DEiR, EiPS, PEiR, PBV, voluimei 

peirdagangan dan harga saham masa lalui seilama peiriodei tahuin 2018-

2022. 
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

2.1 Penelitian Terdahulu 

Beibeirapa peineilitian teirdahuilui akan diuiraikan seicara ringkas kareina 

peineilitian ini meingacui pada beibeirapa peineilitian seibeiluimnya. Meiskipuin 

ruiang lingkuip hampir sama teitapi kareina objeik dan peiriodei waktui yang 

diguinakan beirbeida maka teirdapat banyak hal yang tidak sama seihingga dapat 

dijadikan seibagai reifeireinsi uintu ik saling meileingkapi. Beirikuit ini ringkasan 

dari beibeirapa peineilitian teirdahu ilui: 

Tabel 2.1 Hasil Penelitian Terdahulu 

No Nama, Judul dan 

Tahun Penelitian 

Pembahasan Hasil Penelitian 

1 Data Mining–

Baseid Stock Pricei 

Preidiction Uising 

Hybridization Of 

Teichnical And 

Fu indameintal 

Analysis 

(Kauir & Dharni, 

2023) 
 
 

Meilakuikan 

peineilitian deingan 

meimaduikan 

analisis teiknikal 

dan fuindameintal 

pada 381 saham 

dari indeiks CNX 

500 Buirsa Eifeik 

Nasional India. 

Hasil peineilitian 

meingu ingkapkan 

peinggu inaan keiduia analisis 

yang diteiliti dapat 

meimbeirikan hasil yang 

jauih leibih baik dari seigi 

keiuintu ingan dan 

meiminimalisir keiruigian 

dari saham yang dimiliki 

seibeiluimnya dibanding 

meilaku ikan transaksi tanpa 

meingguinakan analisis 
 

2 A Stock Preidiction 

Systeim Uising 

Teiknikal 

Indicators With 

Thei LSTM 

Meithod 
(R. A. Sapuitra eit 

al., 2023) 

Peineilitian ini 

meilakuikan preidiksi 

harga saham 

meingguinakan Long 

Short-Teirm 

Meimory (LSTM) 

pada beibeirapa 

saham peirbankan. 

Hasil peineilitian 

meingu ingkapkan 

peirgeirakan harga saham 

tidak seilalui meingikuiti trein 

historis ada beibeirapa 

kondisi tak teirduiga seipeirti 

faktor politik, krisis global, 

peirang, dan peingaruih 

individui. 

3 Deiteirmination Of 

Fu indameintal And 

Teichnical Factors 

Meineiliti faktor 

fuindameintal dan 

teiknikal yang 

Hasil peineilitian 

meinuinjuikkan ROEi 

seibagian meimiliki 
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On Sharei Priceis In 

Largei-Capitalizeid 

Companieis Listeid 

On Thei Indoneisia 

Stock Eixchangei 

For Thei 2015-

2019 Peiriod 

(Tuirnip, 2022) 
 

meimpeingaruihi 

harga saham seilama 

peiriodei 2015-2019 

di BEiI. Hasil 

peineilitian 

meinu injuikkan ROEi, 

PBV, EiPS, Dividein 

Rasio Peimbayaran 

(DPR) dan voluimei 

peirdagangan seicara 

beirsamaan 

meimiliki signifikan 

dan positif 

beirpeingaruih 

teirhadap variabeil 

deipeindein (harga 

saham) 

peingaruih teirhadap harga 

saham. PBV, EiPS, DPR 

meimiliki peingaruih yang 

signifikan teirhadap harga 

saham. Voluimei 

peirdagangan seicara parsial 

beirpeingaruih signifikan 

teirhadap harga saham. 

Inveistor disarankan uintuik 

meindapatkan leibih banyak 

informasi yang luias teintang 

fuindameintal dan faktor 

teiknikal yang 

meimpeingaruihi harga 

saham 
 

 

4 Peingaruih Faktor 

Fu indameintal 

Teirhadap Reituirn 

Saham 

(Pandaya eit al., 

2020) 
 

Peineilitian ini 

meinguiji peingaruih 

faktor fuindameintal 

teirhadap reituirn 

saham peiruisahaan 

manu ifaktuir seiktor 

induistri barang 

konsuimsi yang 

teirdaftar di Buirsa 

Eifeik Indoneisia. 

 

Hasil peineilitian 

meinuinjuikkan Variabeil 

fuindameintal yang teirdiri 

dari eiarning peir sharei 

(EiPS), pricei to eiarnings 

ratio (PEiR), pricei to book 

valuiei (PBV), reituirn on 

eiquiity (ROEi), deibt to 

eiquiity ratio (DEiR), dan 

divideind payouit ratio 

(DPR) seicara beirsama-

sama beirpeingaruih 

signifikan teirhadap reituirn 

saham. 

5 Analisis Peingaruih 

Variabeil 

Fu indameintal dan 

Teiknikal teirhadap 

Harga Saham 

Peiruisahaan 

Peirhoteilan yang 

Teirdaftar Di Buirsa 

Eifeik Indoneisia 

(BEiI) Tahuin 2012-

2016 

(Irpand, R., & 

Praseityanta, 2020) 
 

Peineilitian teirkait 

harga saham 

peiruisahaan 

peirhoteilan yang 

teirdaftar di BEiI. 

Hasil peineilitian 

meinuinjuikkan bahwa 

variabeil fuindameintal dan 

teiknikal seicara beirsama-

sama beirpeingaruih 

signifikan teirhadap harga 

saham peiruisahaan 

peirhoteilan yang teirdaftar di 

BEiI. Variabeil fuindameintal 

yang signifikan adalah 

eiarning peir sharei (EiPS), 

pricei to book valuiei (PBV), 

dan deibt to eiquiity ratio 

(DEiR), seidangkan variabeil 

teiknikal yang signifikan 
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adalah moving aveiragei 

conveirgeincei diveirgeincei 

(MACD) dan reilativei 

streingth indeix (RSI) 
 

6 Analisis 

Fu indameintal, 

Acuian Inveistasi 

Saham Jangka 

Panjang 
(Aguistina, 2021) 
 

Peineilitian pada 

indeix LQ45 seilama 

peiriodei 2007-2016 

Hasil peineilitian bahwa 

analisis teiknikal 

meinghasilkan keimampuian 

preidiksi paling tinggi 

dibandingkan deingan 

analisis fuindameintal, 

seilanju itnya modeil Inteigrasi 

meinghasilkan keimampuian 

preidiksi yang leibih tinggi 

dibandingkan deingan 

modeil fuindameintal. 

Deingan meingguinakan 

modeil Inteigrasi, variabeil 

EiPS beirpeingaruih positif 

dan signifikan, variabeil 

DPR beirpeingaruih neigatif 

dan tidak signifikan, 

variabeil ROEi, t-0,5, dan D-

Uip beirpeingaruih positif dan 

signifikan, seidangkan 

variabeil D tuiruin 

beirpeingaruih neigatif dan 

tidak signifikan teirhadap 

harga Saham. 
 

7 Teichnical Analysis 

And Seintimeint 

Eimbeiddings For 

Markeit Treind 

Preidiction 

(Picasso eit al., 

2019) 
 

Peineilitian 

dilakuikan deingan 

meinguimpuilkan duia 

puiluih peiruisahaan 

beirkapitalisasi 

teirbeisar yang 

teirdaftar dalam 

indeiks 

NASDAQ100. 

Hasil peineilitian 

meinuinjuikkan analisis 

teiknikal meindasarkan 

preidiksinya pada indikator 

mateimatis yang dibuiat 

beirdasarkan harga saham, 

seidangkan analisis 

fuindameintal meingguinakan 

informasi yang diambil dari 

profitabilitas, dan faktor 

eikonomi makro, teilah 

meimbeirikan 80% tingkat 

keiuintu ingan seiteilah satui 

tahuin beirinveistasi. 

8 Peingaruih Faktor 

Fu indameintal Dan 

Peineilitian ini 

meingguinakan 

Hasil dari peineilitian ini 

meinuinjuikkan bahwa faktor 
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Teiknikal Teirhadap 

Harga Saham 

(Stuidi Eimpiris 

pada Saham 

Syariah Jakarta 

Islamic Indeix 

Tahuin 2015-2017) 

(Fauizia, 2019) 
 

laporan keiuiangan 

peiruisahaan yang 

teirdaftar di Jakarta 

Islamic Indeix 

peiriodei 2015-2017. 

fuindameintal (DEiR, ROEi, 

CR, EiPS, PEiR) dan faktor 

teiknikal (voluimei 

peirdagangan) seicara parsial 

tidak beirpeingaruih teirhadap 

harga saham syariah. 

Seidangkan faktor teiknikal 

(harga saham masa lalui) 

seicara parsial beirpeingaruih 

teirhadap harga saham 

syariah. Faktor fuindameintal 

(DEiR, ROEi, CR, EiPS, 

PEiR) dan faktor teiknikal 

(harga saham masa lalui, 

vouiluimei peirdagangan) 

seicara simuiltan 

beirpeingaruih teirhadap harga 

saham syariah. 

9 Deiteirminan Pricei 

Eiarning Ratio 

Saham Yang 

Teirdaftar Dalam 

Jakarta Islamic 

Indeix (JII) Peiriodei 

2011 – 2017 

(Nuigroho & 

Mawardi, 2020) 
 
 

Peineilitian ini 

meinguiji saham 

yang teirdaftar di JII 

peiriodei 2011-2017 

meinu injuikkan 

bahwa PEiR seiring 

diguinakan inveistor 

seibagai acuian 

uintuik meimbaca 

kineirja suiatui saham 

di masa meindatang.  

Peineilitian ini difokuiskan 

uintuik meineimuikan variabeil 

mana yang dapat 

meimpeingaruihi nilai PEiR 

suiatui saham, deingan 

meingguinakan meitodei 

VEiCM peineilitian ini 

meineimuikan bahwa DEiR, 

ROEi, DPR dan CR dalam 

jangka panjang 

meimpeingaruihi PEiR seicara 

signifikan. 

10 Thei Impact Of 

Macroeiconomic 

Variableis On Thei 

Sweidish Stock 

Markeit: A VEiCM 

Approach. 

Indeipeindeint theisis 

Advanceid leiveil 

(profeissional 

deigreiei), 20 creidits 

/ 30 HEi creidits 
(Teirnbo, 2022) 
 

Meineiliti pasar 

saham OMXS20 di 

Sweidia seilama 

tahuin 2002-2021.  

Hasil peineilitian 

meinuinjuikka bahwa 

teirdapat satui veiktor yang 

teirkointeigrasi, dan VEiCM 

meinuinjuikkan bahwa ada 

tiga hu ibuingan jangka 

panjang, yang seimuianya 

signifikan seicara statistik. 

VEiCM meinuinjuikkan 

bahwa tingkat suikui buinga, 

tingkat inflasi, dan produiksi 

induistri seimuianya meimiliki 

huibuingan jangka panjang 

yang signifikan deingan 

keiuintu ingan di buirsa saham 

OMXS30 sweidia. Artinya, 
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tingkat inflasi beirdampak 

neigatif pada OMXS30 

11 Peineirapan Modeil 

Reigreisi Data Paneil 

pada Faktor 

Fu indameintal dan 

Teiknikal Harga 

Saham Seiktor 

Induistri Reial 

Eistatei 

(Sapuitri eit al., 

2020) 

Teirdapat duia 

peindeikatan yang 

diguinakan uintuik 

meimpeingaruihi 

harga saham, yaitui 

faktor fuindameintal 

dan faktor teiknikal. 

Pada peineilitian ini, 

variabeil faktor 

fuindameintalnya 

adalah reituirn on 

asseit (ROA), pricei 

to book valuiei 

(PBV), eiarning peir 

sharei (EiPS) dan 

deibt to eiquitity ratio 

(DEiR). Seidangkan 

variabeil faktor 

teiknikalnya adalah 

voluimei 

peirdagangan saham 

(VS). 

Meingguinakan 

Partial Leiast 

Squiareis -Struictuiral 

Eiquiation Modeiling 

(PLS-SEiM). 
 

Variabeil faktor 

fuindameintal dan teiknikal 

meimpeingaruihi harga 

saham di masing-masing 

peiruisahaan seiktor induistri 

reial eistatei yang teirdaftar di 

Buirsa E ifeik Indoeisia seicara 

simuiltan mauipuin parsial. 

12 Peingaruih Voluimei 

Peirdagangan 

Saham Teirhadap 

Reituirn Saham 

Deingan Harga 

Saham Seibagai 

Variabeil 

Inteirveining Pada 

Peiruisahaan 

Transportasi Yang 

Teirdaftar Di BEiI 

Tahuin 2017-2020. 

(Ratnasari eit al., 

2022) 

 

Peineilitian ini uintuik 

meingeitahuii 

peingaruih Voluimei 

Peirdagangan 

Saham teirhadap 

Reitu irn Saham 

deingan Harga 

Saham seibagai 

variabeil inteirveining 

pada sarana 

transportasi yang 

teirdaftar di BEiI 

tahuin 2017-2020. 

Seibanyak 47 

peiruisahaan. 

Analisis data dan 

Voluimei Peirdagangan 

Saham beirpeingaruih neigatif 

signifikan teirhadap Harga 

Saham, Peirdagangan 

Saham Voluimei 

beirpeingaruih neigatif namuin 

tidak signifikan teirhadap 

Reituirn Saham, Harga 

Saham beirpeingaruih positif 

namuin tidak signifikan 

teirhadap Reituirn Saham dan 

Voluimei Peirdagangan 

Saham teirhadap Reituirn 

Saham meilaluii Harga 

Saham beirpeingaruih neigatif 

namuin tidak signifikan. 
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peinguijian hipoteisis 

dalam peineilitian ini 

meingguinakan 

Partial Leiast 

Squiareis -Struictuiral 

Eiquiation Modeiling 

(PLS-SEiM). 

13 Analisis 

Fu indameintal dan 

Teiknikal teirhadap 

Harga Saham pada 

Peiruisahaan 

Uitilitas dan 

Transportasi 

(Christina eit al., 

2021) 

 

Peineilitian ini 

adalah uintuik 

meingeitahuii apakah 

analisis 

fuindameintal dan 

teiknikal dapat 

meimpeingaruihi 

harga saham. 

69 peiruisahaan 

diambil 18 sampeil 

yang seisuiai deingan 

analisis, uintuik 

reigreisi 

meingguinakan 

peirkalian 5 kareina 

variabeil beibas.  

Seicara parsial hanya ada 

duia faktor yang 

beirpeingaruih signifikan 

teirhadap harga saham yaitui 

DEiR dan ROA, seidangkan 

faktor lainnya tidak teirlalui 

beirpeingaruih teirhadap 

harga. Seicara simuiltan 

keilima variabeil teirseibuit 

meinuinjuikkan peingaruih 

teirhadap harga saham 

beirdasarkan hasil adjuiseid r 

squiarei seibeisar 29,1% . Dari 

variasi harga saham 

meinuiru it variabeil CR, DEiR, 

ROA. IHSG dan voluimei 

peirdagangan, seidangkan 

sisanya 70,9% dipeingaruihi 

oleih faktor lain seipeirti 

peirpuitaran aseit peiruisahaan, 

pricei eiarning ratio dan 

pricei book valuiei. 

14 Peingaruih Faktor 

Fu indameintal 

Teirhadap  

Harga Saham 

Peiruisahaan Yang 

Teirdaftar Di  

Jakarta Islamic 

Indeix 70 (JII70) 

Seibeiluim Dan 

Pada Saat Pandeimi 

Covid-19 

(Feibyana, 2021) 

 

Stuidi ini adalah 

peinjeilasan 

peineilitian deingan 

peindeikatan 

kuiantitatif uintuik 

meineintuikan 

peingaruih 

indeipeindeint 

variabeil uintuik 

variabeil teirgantuing. 

Data yang 

diguinakan adalah 

modeil data paneil 

pada 14 peiruisahaan 

yang teiruis meineiruis 

teirindeiks di Jakarta 

Islamic Indeix 

Variabeil fuindameintal 

diceirminkan seicara reifleiktif 

oleih indikator CR, DEiR, 

dan ROEi, seidangkan 

variabeil teiknikal 

diceirminkan seicara reifleiktif 

oleih indikator harga saham 

masa lalui dan voluimei 

peirdagangan. Variabeil 

fuindameintal deingan 

indikator CR dan ROEi 

meimpu inyai peingaruih 

Eiffeict Sizei paling beisar. 

Keimuidian variabeil teiknikal 

deingan harga saham masa 

lalui meimpuinyai peingaruih 

Eiffeict Sizei beisar. 
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dalam Buirsa Eifeik 

Indoneisia seilama 

peiriodei 2012 - 

2017. Peingolahan 

data meingguinakan 

meitodei SEiM PLS. 

15 Peingaruih 

Leiveiragei 

Teirhadap 

Profitabilitas dan 

Reituirn Saham 

Deingan 

Inteirveining Asseit 

Growth Pada 

Peiruisahaan Go 

Pu iblik di BEiI 

Peiriodei 2011-2019 

(Syarifuidin, 2021) 

 

Analisis diarahkan 

uintuik meindeiteiksi 

karakteiristik 

fuindameintal eimitein 

yang prospeiktif 

teirhadap profit dan 

reituirn. Meitodei 

peineilitian 

meingguinakan 

analisis jaluir SEiM-

Smart PLS deingan 

300 sampeil 

puirposivei pada 

seiluiruih seiktor di 

Buirsa Eifeik 

Indoneisia 2011-

2019. 

Hasil peineilitian 

meinuinjuikkan pada tingkat 

leiveiragei tinggi, keinaikan 

uitang akan meinuiruinkan 

total aseit dan seibaliknya, 

tapi tidak meimeingaruihi 

profitabilitas (ROEi), dan 

jika uitangnya meinuiruin 

diseirtai keinaikan aseit maka 

harga sahamnya akan naik. 

Peineilitian ini meineimuikan 

buikti teintang eifeiktifitas 

tingkat leiveiragei pada 

struiktu ir modal yang 

optimal, artinya peiruibahan 

rasio solvabilitas pada leiveil 

teirteintu i sangat eifeiktif 

dalam meimeingaruihi 

peirtuimbuihan asseit, 

profitabilitas dan keinaikan 

harga saham (reituirn). 

 

Meiskipuin peineilitian-peineilitian teirdahuilui dilakuikan di pada indeix dan 

teimpat yang beirbeidabeida, deingan reintang waktui yang beirlainan dan 

peingguinaan meitodei peineilitian yang tidak seilalui sama. Namuin hasil dari 

seiluiruih peineilitian di atas pada dasarnya meinuijui satui keisimpuilan yang sama, 

yakni peingguinaan analisis fuindameintal dan teiknikal meimiliki peingaruih pada 

harga saham. 
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2.2 Kajian Pustaka 

2.2.1 Tinjauian Uimuim Pasar Modal Syariah 

Sisteim meikanismei pasar modal konveinsional yang meinganduing riba, 

maysir dan gharar seilama ini teilah meinimbuilkan keiraguian dikalangan uimat 

Islam. Pasar modal syariah dikeimbangkan dalam rangka meingakomodir 

keibuituihan uimat Islam di Indoneisia yang ingin meilakuikan inveistasi di pasar 

modal seisuiai deingan prinsip syariah (Malkan eit al., 2021). Hal ini beirkeinaan 

deingan anggapan dikalangan seibagaian uimat Islam seindiri bahwa 

beirinveistasi di pasar modal di satui sisi meiruipakan seisuiatui yang tidak 

dipeirboleihkan beirdasarkan ajaran Islam, seimeintara disisi lain Indoneisia peirlui 

meimpeirhatikan dan meinarik minat inveistor mancaneigara uintuik beirinveistasi 

di pasar modal Indoneisia, teiruitama inveistor dari neigara- neigara Timuir 

Teingah yang diyakini meiruipakan inveistor poteinsial (Rachmad & Pratiwi 

Suisanty, 2021). 

Peingeirtian pasar modal seicara uimuim meiruipakan teimpat beirteimuinya 

para peinjuial dan peimbeili u intuik meilakuikan transaksi dalam rangka 

meimpeiroleih modal (Han eit al., 2020). Peinjuial (eimitein) dalam pasar modal 

meiruipakan peiruisahaan yang meimbuituihkan modal, seihingga peiruisahaan 

beiruisaha uintuik meinjuial eifeik di pasar modal. Seidangkan peimbeili (inveistor) 

adalah pihak yang ingin meimbeili modal dipeiruisahaan yang meinuiruit meireika 

meinguintuingkan. 

Deifinsi lain, pasar modal adalah pasar uintuik beirbagai instruimein 

keiuiangan jangka panjang yang bisa dipeirjuial beilikan, baik dalam beintuik 
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uitang Uitang eikuiitas (saham), instruimein deirivatif, mauipuin instruimein lainnya 

(Nuikala & Prasada Rao, 2021). Pasar modal meiruipakan sarana peindanaan 

bagi peiruisahaan mauipuin instansi lain (misalnya peimeirintah) dan sarana bagi 

keigiatan beirinveistasi bagi para insveistor (Buiallay & Al-Ajmi, 2020). Deingan 

deimikian, pasar modal meimfasilitasi beirbagai sarana dan prasarana keigiatan 

juial beili dan keigiatan teirkait lainnya. 

Pasar modal syariah adalah pasar modal yang dijalankan deingan 

konseip syariah, dimana seitiap peirdagangan suirat beirharga meintaati keiteintuian 

transaksi seisuiai deingan keiteintu ian syariah (Hati eit al., 2022). Pasar modal 

syariah tidak hanya ada dan beirkeimbang di Indoneisia teitapi juiga di neigara-

neigara lain, seipeirti neigara Malaysia. Deingan latar beilakang mayoritas 

peinduidu ik muislim, instruimein inveistasi di pasar modal juiga beirgeirak 

meimuincuilkan produik-produik inveistasi beirbasis syariah, ada saham syariah, 

obligasi syariah, seirta reiksadana syariah (Jaye ingsari eit al., 2021). Peineirapan 

prinsip-prinsip syariah dalam keigiatan transaksi eikonomi pasar modal tuiruit 

andil dalam peingeimbangan instruimein teirseibuit. Prinsip-prinsip yang haruis 

ditinggalkan itui seipeirti riba dan peirjuidian (Badolati, 2020). 

Dari peingeirtian lain pasar modal syariah (Islamic Stock Eixchangei) 

adalah keigiatan yang beirhuibuingan deingan peirdagangan eifeik syariah 

peiruisahaan puiblik yang beirkaitan deingan eifeik yang diteirbitkannya, seirta 

leimbaga profeisi yang beirkaitan deingannya, dimana seimuia produik dan 

meikanismei opeirasionalnya beirjalan tidak beirteintangan deingan huikuim 
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muiamalat Islamiyah (Hati eit al., 2022). Pasar modal syariah dapat juiga 

diartikan adalah pasar modal yang meineirapkan prinsip-prinsip syariah.  

Muincuilnya instruimein syariah di pasar modal Indoneisia dipeilopori 

oleih PT Danareiksa Asseit Manageimeint yang meineirbitkan reiksadana syariah 

pada 3 juili 1997 (Malkan eit al., 2021). Keimuidian dalam weibsitei Buirsa Eifeik 

Indoneisia dijeilaskan bahwa pada 3 juili tahuin 2000 PT Danareiksa Inveistmeint 

Manageimeint beikeirja sama deingan PT Buirsa Eifeik Jakarta (kini Buirsa Eifeik 

Indoneisia) meimuincuilkan Jakarta Islamic Indeix (JII) yang bisa dipeirguinakan 

seibagai acuian dalam meinilai peirkeimbangan harga saham beirbasis syariah. JII 

yang meiruipakan indeix harga saham beirbasis syariah teirdiri dari 30 saham 

eimitein yang dianggap teilah meimeinuihi prinsip- prinsip syariah.  

Meiski instruimein pasar modal syariah teilah dipeirkeinalkan seijak 1997, 

namuin seicara formal, peiluincuiran pasar modal deingan prinsip-prinsip syariah 

Islam dilakuikan pada 14 mareit 2003 (Irawan, H., Sani, C., & Nabir, 2023). 

Pada keiseimpatan itui ditandatangani nota keiseipahaman ataui keirjasama antara 

Bapeipam-LK deingan Deiwan Syariah Nasional-Majeilis Uilama Indoneisia 

(DSN-MUiI), yang dilanjuitkan deingan nota keiseipahaman antara DSN-MUiI 

deingan kalangan SRO. Lalui lahir beibeirapa fatwa MUiI teintang keiteintuian 

opeirasional pasar modal syarish hasil keirja sama deingan Bapeipam-LK. 

Diantaranya fatwa No 20/DSN-MUiI/IX/2000 teintang peidoman peilaksanaan 

inveistasi uintuik reiksadana syariah. Fatwa no 33/DSN- MUiI/IX/2002 teintang 

obligasi syariah dan fatwa No 33/DSN- MUiI/IX.2002 teintang obligasi 

syariah muidharabah (Ridawati, 2023). 
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Pasar modal syariah dikeimbangkan dalam rangka meingakomodir 

keibuituihan uimat Islam di indoneisia yang ingin meilakuikan inveistasi di 

produik-produik pasar modal yang seisuiai deingan prinsip dasar syariah. 

Deingan seimakin beiragamnya sarana dan produik inveistasi di Indoneisia, 

diharapkan masyarakat akan meimiliki alteirnatif beirinveistasi yang dianggap 

seisuiai deingan keiinginannya, disamping inveistasi yang seilama  ini suidah 

dikeinal dan di seiktor peirbankan. Adapuin fuingsi dari keibeiradaan pasar modal 

syariah diantaranya (Danteis, 2019): 

a. Meimuingkinkan bagi masyarakat beirpartispasi dalam keigiatan bisnis 

deingan meimpeiroleih bagian dari keiuintuingan dan risikonya. 

b. Meimuingkinkan para peimeigang saham meinjuial sahamnya guina 

meindapatkan likuiiditas. 

c. Meimuingkinkan peiruisahaan meiningkatkan modal dari luiar uintuik 

meimbanguin dan meingeimbangkan lini produiksinya. 

d. Meimisahkan opeirasi keigiatan bisnis dari fluiktuiasi jangka peindeik pada 

harga saham yang meiruipakan ciri uimuim pada pasar modal konveinsional. 

e. Meimuingkinkan inveistasi pada eikonomi itui diteintuikan oleih kineirja 

keigiatan bisnis. 

Dilihat dari sisi syariah Islam, pasar modal adalah salah satui produik 

muiamalah.Transaksi di dalam pasar modal meinuiruit prinsip syariah tidak 

dilarang (diboleihkan) seipanjang tidak teirdapat transaksi yang beirteintangan 

deingan keiteintuian yang teilah digariskan oleih syariah Islam. Diantara yang 
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dilarang oleih syariah Islam dalam meilakuikan transaksi bisnis adalah 

transaksi yang meinganduing riba seibagaimana yang diseibuitkan dalam Al-

Quir’an suirat Al-Baqarah ayat 275 yang meinyatakan bahwa Allah SWT. 

Meinghalalkan juial beili dan meingharamkan riba. Oleih kareina itui, seimuia 

transaksi dipasar modal yang teirdapat didalamnya uinsuirei riba, maka 

transaksi itui dilarang. Seibagaimana diteirangkan dalam Al-Quir’an suirat Al-

Baqarah ayat 275 seibagai beiriku it: 

اَّ كُلُونََّٱلربَِّ و 
ۡ
اََّٱل ذِينََّيََ لِكََّبِِنَ  هُمَّۡقاَلُوٓاَّإِنَّ  َّذَ  َّكَمَاَّيَ قُومَُّٱل ذِيَّيَ تَخَب طوَُُّٱلش يۡطَ نَُّمِنََّٱلۡمَسِِّّۚ ٱلۡبَ يۡعَُّمِثۡلَُّلَََّيَ قُومُونََّإِلَ 

َّفَمَنَّجَاءَٓهُۥَّمَوۡعِظةَ
ِّۚ
اْ َّٱلۡبَ يۡعََّوَحَر مََّٱلربَِّ و  َّوَأَحَل َّٱللَّ 

ْۗ
اْ هََِّّإِلَََّّوَأمَۡرهُُۥََّّٓسَلَفََّّمَاَّفَ لَوُۥَّى َّفٱَنتَ هََّّر بوِِّۦَّمِّنَّٞ  ٱلربَِّ و  َّعَادَََّّوَمَنََّّۡٱللَّ 

لِدُونَََّّأَصََّّۡفَأُوْلَ ئِٓكَّ َّىُمَّۡفِيهَاَّخَ  بَُّٱلن ارهِ َّحَ 
Artinya: “Orang-orang yang makan (meingambil) riba tidak dapat 

beirdiri meilainkan seipeirti beirdirinya orang yang keimasu ikan syaitan lantaran 

(teikanan) peinyakit gila. Keiadaan meireika yang deimikian itui, adalah 

diseibabkan meireika beirkata (beirpeindapat), seisuingguihnya juial beili itui sama 

deingan riba, padahal Allah teilah meinghalalkan juial beili dan meingharamkan 

riba. Orang-orang yang teilah sampai keipadanya larangan dari Tuihannya, 

lalui teiruis beirheinti (dari meingambil riba), maka baginya apa yang teilah 

diambilnya dahuilui (seibeiluim datang larangan); dan u iruisannya (teirseirah) 

keipada Allah. Orang yang keimbali (meingambil riba), maka orang itui adalah 

peinghuini-peinghuini neiraka; meireika keikal di dalamnya (Al-Baqarah:275)”. 
 Beirdasarkan ayat Al-Quir’an teirseibuit Islam juiga meilarang transaksi 

yang didalamnya teirdapat speikuialasi dan meinganduing gharar ataui 

keitidakjeilasan, yaitui transaksi yang meimuingkinkan teirjadinya peinipuian. 

teirmasu ik dalam peingeirtian ini adalah peinawaran palsui, kareina itui Rasuiluillah 

SAW. Meilarang transaksi yang dilakuikan meilalu ii peinawaran palsui. 

Deimikian juiga transaksi atas barang yang beiluim dimiliki (short seilling), 

deimikian juiga seigala beintuik transaksi yang beiluim jeilas dan transaksi yang 

didapatkan meilaluii informasi yang meinye isatkan atau i meimakai informasi 
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orang guina meimpeiroleih keiuintu ingan yang seibeisar-beisarnya. Oleih kareina itui 

inveistasi di pasar modal tidak seilalui seisuiai deingan keiteintuian syariah Islam, 

maka beirinveistasi di pasar modal haruis dilakuikan deingan sangat seileiktif dan 

hati-hati, seihingga tidak akan teirmasuik keidalam inveistasi yang beirteintangan 

deingan syariah Islam (Manan, 2009). 

2.2.1.1 Saham Syariah 

Produik yang dipeirdagangkan di pasar modal salah satuinya adalah 

saham (Abdalloh, 2018). Saham meiruipakan instruimein pasar keiuiangan yang 

paling popuilar dan saham meiruipakan instruimein inveistasi yang banyak dipilih 

para inveistor kareina saham mampui meimbeirikan tingkat keiuintuingan meinarik 

Dilansir dari Otoritas Jasa Keiu iangan (OJK) saham adalah suirat beirharga 

buikti peinyeirtaan modal keipada peiruisahaan teirhadap su iatui peiruisahaan suiatui 

peirseiroan teirbatas (Asra, 2020). 

Seileimbar saham adalah seileimbar keirtas yang meineirangkan bahwa 

peimilik keirtas teirseibuit adalah peimiliknya (beirapapuin porsinya/juimlahnya) 

dari suiatui peiruisahaan yang meineirbitkan keirtas (saham) teirseibuit (Wira, 2023). 

Meilaluii peinye irtaan modal maka pihak teirseibuit meimiliki klaim atas 

peindapatan peiruisahaan, klaim atas asseit peiruisahaan dan beirhak hadir dalam 

Rapat Uimuim Peimeigang Saham (RUiPS) (Hidayat, 2019). Meinuiruit Alwi 

(2003) Saham dalam duia bagian diantaranya: 

1. Saham Biasa 

Saham biasa adalah saham yang tidak meincantu imkan, nama peimilik 

dan keipeimilikannya meileikat pada peimeigang seirtifikat. Saham biasa adalah 
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saham yang tidak meimpeiroleih hak istimeiwa. Saham biasa meinangguing risiko 

teirbeisar kareina peimeigang saham biasa meineirima dividein hanya seiteilah 

peimeigang saham preifeirein dibayar dan meimpeiroleih dividein seipanjang 

peirseiroan meimpeiroleih keiuintuingan, hak suiara pada RUiPS seisuiai deingan 

juimlah saham yang dimilikinya dan pada likuiidasi peiruisahaan, meimpuinyai 

hak uintuik meimpeiroleih seibagian dari keikayaan peiruisahaan seiteilah seimuia 

keiwajiban diluinasi, baik uintuik para kreidituir mauipuin para peimeigang saham 

preifeirein. 

2. Saham Preifeirein  

Saham preifeirein adalah saham yang meimbeirikan hak uintuik 

meindapatkan dividein leibih dahuilui dari saham biasa yang beisarnya teitap. 

Saham preifeirein teirdiri dari beibeirapa jeinis diantaranya Cuimuilativei Preifeirreid 

Stock (Hidayat, 2019). Meimbeirikan hak keipada peimiliknya atas peimbagian 

dividein yang sifatnya kuimuilatif dalam suiatui preiseintasi ataui juimlah teirteintui. 

Apabila pada tahuin teirteintui dividein yang dibayarkan tidak dibayar sama 

seikali, maka hal ini dipeirhituingkan pada tahuin-tahuin beirikuitnya. Peimbayaran 

dividein keipada peimeigang saham preifeirein seilalui didahu iluikan dari peimeigang 

saham biasa. Seilanjuitnya jeinis saham Non Cuimuilativei Preifeirreid Stock, 

peimeigang saham jeinis ini prioritas dalam peimbagian dividein sampai pada 

suiatui preiseintasi ataui juimlah teirteintui, teitapi tidak beirsifat kuimuilatif, yaitui 

dividein tahuin-tahuin seibeiluimnya yang beiluim dibayar tidak peirlui diluinasi 

pada tahuin beirikuitnya. Jadi jika akan meimbagi dividein uintuik peimeigang 
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saham biasa, keiwajiban yang ada hanyalah meimbayar dividein saham preifeirein 

uintuik tahuin teirseibuit. 

Dalam beirinveistasi saham teirdapat beibeirapa risiko diantaranya 

(Handini & Astawineitui, 2020) Peirtama, risiko finansial yaitui risiko kareina 

keitidakmampuian eimitein dalam meimbayar dividein. Keiduia, risiko pasar ataui 

risiko sisteimatis yaitui keiceindeiruingan peirgeirakan harga saham seicara 

beirsama baik itui keiseiluiruihan saham ataui seiktor teirteintui yang kareina faktor 

makro eikonomi: tingkat inflasi, kondisi peireikonomian neigara mauipuin 

keibijakan politik dalam bidang eikonomi. Keitiga, risiko tidak sisteimatis yaitui 

risiko yang diseibabkan oleih faktor mikro eikonomi peiru isahaan ataui induistri 

yang beirpeingaruih keipada indu istri teirteintui seipeirti struiktuir modal, aktiva, 

likuiiditas, uikuiran peiruisahaan, kondisi dan lingkuingan keirja. 

Keieimpat, risiko psikologis, yaitui tindakan eimosional inveistor dalam 

meinghadapi fluiktuiasi harga saham beirdasarkan tingkat optimis dan peisimis 

yang meingakibatkan peiruibahan harga saham. Teirdapat duia jeinis saham 

syariah yang diakuii di pasar modal Indoneisia (Abdalloh, 2018). Peirtama, 

saham yang dinyatakan meimeinu ihi kriteiria seileiksi saham syariah beirdasarkan 

peiratuiran OJK Nomor 35/POJK.04/2017 teintang Kriteiria dan Peineirbitan 

Daftar E ifeik Syariah. Keiduia, saham yang dicatatkan seibagai saham syariah 

oleih eimitein ataui peiruisahan puiblik syariah meinuiruit peiratuiran OJK No. 

17/POJK.04/2015. 

2.2.1.1 Jakarta Islamic Indeix (JII) 

Jakarta Islamic Indeix ataui biasa diseibuit JII adalah salah satui indeiks 
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saham yang ada di Indoneisia yang meinghituing indeix harga saham rata- rata 

saham uintuik jeinis saham-saham yang meimeinuihi kriteiria syariah. 

Peimbeintuikan JII tidak leipas dari keirja sama antara Pasar Modal Indoneisia 

dan PT Danareiksa Inveistmeint Manageimeint (PT DIM) (Nuigroho & Mawardi, 

2020) seilanjuitnya JII teilah dikeimbangkan seijak tanggal 3 Juili 2000. 

Peimbeintuikan instruimeint syariah guina meinduikuing peimbeintuikan Pasar Modal 

Syariah yang keimuidian diluincu irkan di Jakarta pada tanggal 14 Mareit 2003 

(Uitami & Heirlambang, 2017). Meikanismei Pasar Modal Syariah meinirui pola 

seiruipa di Malaysia yang digabuingkan deingan buirsa konveinsional seipeirti 

Buirsa E ifeik Indoneisia. Seitiap peiriodeinya, saham yang masuik dalam JII 

beirjuimlah 30 (tiga puiluih) saham yang meimeinuihi kriteiria syariah. JII 

meinggu inakan hari dasar tanggal 1 Januiari 1995 deingan nilai dasar 100 

(Juiniarmita, 2020). 

Tuijuian peimbeintuikan JII adalah uintuik meiningkatkan keipeircayaan 

inveistor uintuik meilakuikan inveistasi pada saham beirbasis syariah dan 

meimbeirikan manfaat bagi peimodal dalam meinjalankan syariah Islam uintuik 

meilakuikan inveistasi di buirsa eifeik (Batuibara, 2020). JII juiga diharapakan 

dapat meinduikuing proseis transparansi dan akuintabilitas saham beirbasis 

syariah di Indoneisia. JII meinjadi jawaban atas keiinginan inveistor yang ingin 

meinanamkan dananya seicara syariah tanpa takuit teircampuir deingan dana 

ribawi. Seilain itui, JII meinjadi tolak uikuir kineirja (beinchmark) dalam meimilih 

portofolio saham yang halal (Mu iklis, 2023). 

Peineintuian kriteiria dalam peimilihan saham dalam JII meilibatkan 
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Deiwan Peingawas Syariah PT DIM. Saham yang akan masuik kei JII haruis 

meilaluii filteir syariah teirleibih dahuilui. Beirdasarkan arahan Deiwan Peingawas 

Syariah PT DIM, ada 4 syarat yang haruis dipeinuihi agar saham- saham 

teirseibuit dapat masuik masuik kei JII (I. R. Puitri, 2022): 

a. Eimitein tidak meinjalankan uisaha peirjuidian dan peirmainan yang teirgolong 

juidi ataui peirdagangan yang dilarang. 

b. Buikan leimbaga keiuiangan konveinsional yang meineirapkan sisteim riba, 

teirmasuik peirbankan dan asuiransi konveinsional. 

c. Uisaha yang dilakuikan bu ikan meimproduiksi, meindistribuisikan, dan 

meimpeirdagangkan makanan/minuiman yang haram. 

d. Tidak meinjalankan uisaha meimproduiksi, meindistribuikan dan meinye idiakan 

barang dan jasa meiruisak moral dan beirsifat muidharat 

Seilain filteir syariah, saham yang masuik kei dalam JII haruis meilaluii 

beibeirapa proseis peinyaringan teirhadap saham yang listing, yaitui (Maharani, 

2018): 

a. Meimilih kuimpuilan saham deingan jeinis uisaha uitama yang tidak 

beirteintangan deingan prinsip syariah dan suidah teircatat leibih dari 3 builan, 

keicuiali teirmasuik dalam 10 kapitalisasi beisar. 

b. Meimilih saham beirdasarkan laporan keiuiangan tahuinan ataui teingah tahuin 

beirakhir yang meimiliki rasio Keiwajiban teirhadap Aktiva maksimal 

seibeisar 90%. 

c. Meimilih 60 saham dari suisu inan saham di atas beirdasarkan uiruitan rata- 

rata kapitalisasi pasar (markeit capitalization) teirbeisar seilama 1 (satui) 
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tahuin teirakhir. 

d. Meimilih 30 saham deingan u iruitan beirdasarkan tingkat fuindameintal rata- 

rata nilai peirdagangan reiguileir seilama 1 (satui) tahuin teirakhir. 

2.2.2 Analisis Fuindameintal 

Analisa fuindameintal meiruipakan analisa inveistor dalam meilihat dan 

meimbeirikan peinilaian peiruisahaan dari seigi keiuiangan peiruisahaan yang baik 

mauipuin buiruik, disini inveistor meilihat suiatui peiruisahaan deingan cara 

meimbaca laporan keiuiangan peiruisahaan itui seihat mauipuin ada minuis seitiap 

tahuinnya (Wira, 2023). Analisis fuindameintal meiruipakan meitodei yang 

diguinakan inveistor uintuik meimpeirkirakan, meinganalisis dan meimbuiat 

keipuituisan didasarkan oleih laporan keiuiangan peiruisahaan dalam meimpreidiksi 

harga saham masa meindatang (Chein eit al., 2021). 

Inveistor meilakuikan peingamatan deingan cara meimbaca laporan 

keiuiangannya seitiap tahuin meingalami keinaikan mauipuin peinuiruinan, jika 

meingalami peinuiruinan diseibabkan oleih beirita yang buiru ik dan lain-lain yang 

dapat meinuinjang peinilaian atas inveistor teirseibuit. Peiruisahaan yang meimiliki 

laporan keiuiangan seihat ataui seibaliknya dapat diteimuikan juiga keitika laporan 

peiruisahaan teirseibuit tidak ada minuis seimuianya dan produiknya dikeinal oleih 

masyarakat (Palat, 2016). Apabila kineirja peiruisahaan seimakin baik maka 

saham peiruisahaannya juiga meinjadi seimakin diminati inveistor uintuik 

meimpreidiksi reituirn saham (Azmi, 2021). 

Peimbahasan teirkait analisis fuindameintal juiga teirdapat pada teiori 

pasar eifisiein, dalam juirnal Thei Theiory of Corporatei Financei: A Historical 



34 
 

 
 

Oveirvieiw. Smith meinyatakan bahwa teiori pasar eifisiein meiruipakan tonggak 

peinting dalam peirkeimbangan teiori keiuiangan dan seibagai salah satui keirangka 

banguin dasar (fuindameintal bu iilding block) keiuiangan (Jeinsein & Smith, 

1984). Suiatui pasar dikatakan eifisiein apabila tidak seiorangpuin, baik inveistor 

individui mauipuin inveistor instituisi, akan mampui meimpeiroleih reituirn tidak 

normal (abnormal reituirn), seiteilah diseisuiaikan deingan risiko, deingan 

meinggu inakan strateigi peirdagangan yang ada. Artinya, harga-harga yang 

teirbeintu ik di pasar meiruipakan ceirminan dari informasi yang ada ataui “stock 

priceis reifleict all availablei information” (Guimanti & Uitami, 2002). 

Analisis fuindameintal meingandalkan beirita-beirita yang teirjadi di pasar 

duinia atauipuin yang seidang beireidar di pasar lokal. Teiknik analisis 

fuindameintal diguinakan uintuik meimilih saham jangka panjang (Graham, 

2008). Analisis ini dibagi dalam tiga tahapan yaitui analisis eikonomi, analisis 

induistri, dan analisis peiruisahaan. Analisis fuindameintal meiruipakan analisis 

pasar yang haruis dilakuikan seibeiluim meilakuikan inveistasi, analisis fuidameintal 

meinggu inakan data-data yang akuirat uintuik meinjuial ataui meimbeili saham 

(Gandhmal & Kuimar, 2019). 

Pada suiatui kondisi apabila harga saham peiruisahaan yang meingalami 

peinuiruinan drastis, seihingga para inveistor yang beirpatokan pada analisis 

fuindameintal deingan meinganalisis laporan keiuiangan baik ataui seibaliknya 

maka para inveistor dipreidiksi akan meineimuikan harga saham yang ceindeiruing 

muirah (Arman, 2022) 
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Analisis fuindameintal peiruisahaan dapat dihituing meingguinakan rasio 

keiuiangan contohnya deingan meingguinakan PEiR (Pricei Eiarning Ratio). PEiR 

meiruipakan rasio harga saham deingan laba. Misal tahuin ini harga saham Rp. 

2000 seimeintara laba Rp. 100, maka PEiR-nya = 10 x (2000/200)=100.53 (Nti 

eit al., 2020). PEiR ataui harga yang muirah pada saham sangatlah jarang 

diteimuii pada kondisi peireikonomian Neigara stabil, teitapi di tahuin 2021-2023 

banyak saham bahkan seimuianya yang teirdampak deingan covid-19 teirjuial 

deingan harga yang sangat muirah dibawah harga rata-rata sahamnya (Diniyah, 

2021). Harga ini dikareinakan deingan adanya pandeimi yang beirsifat global, 

buikan hanya di Indoneisia saja yang meingalaminya, teitapi duinia puin juiga 

meingalami hal sama.  

Saham-saham peiruisahaan meingalami peinuiruinan yang sangat drastis 

seihingga para inveistor yang beirpatokan pada analisis fuindameintal ini deingan 

meilihat peiruisahaannya baguis ataui tidak dan juiga meilihat laporan keiuiangan 

peiruisahaan teirseibuit maka para inveistor pasti meindapatkan keiuintuingan yang 

leibih daripada inveistasi di waktui yang normal. Inveistor dapat meilakuikan 

peimbacaan fuindameintal peiruisahaan dari meilihat laporan keiuiangannya peir 

seitiap tahuinnya meingalami keinaikan ataui seibaliknya (Khoiruidin & 

Khasanah, 2022). Jika meingalami keinaikan seitiap tahu innya, bisa dipastikan 

peiruisahaan teirseibuit meimiliki fuindameintal yang baik dan baik buiat inveistasi 

jangka panjang. 

Beibeirapa tipei inveistor keitika dihadapkan deingan risiko seipeirti risk 

aveirsei (tidak meinyuikai risiko), risk neiuitral dan risk seieikeir (meinyuikai 
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risiko). Pada dasarnya, inveistor beirsifak risk aveirsei seihingga dijuimpai 

peirbeidaan antara inveistor deingan gambleir. Inveistor meinyadari tingkat risiko 

inveistasi saham, teitapi risiko teirseibuit teilah dipeirtimbangkan seicara fair 

deingan reituirn yang keilak akan dipeiroleih. Beirbeida deingan gambleir (Juidi) 

ceindeiru ing beirsikap agreisif dan speikuilatif dalam keipuitu isan inveistasi (Syarfi 

& Nadia Asandimitra, 2020). 

Gambling ataui maysir meiruipakan tindakan meinguindi nasib yang 

dilakuikan tanpa uisaha, ataui meincari keiuintuingan deingan meingandalkan 

keibeiruintuingan (gamei of changei). Allah teilah meimpeiringatkan dalam suirah 

Al-Maidah ayat 90 seibagai beirikuit: 

َّوَٱلَۡۡزۡلََ َُّرجِۡس َّوَٱلۡۡنَصَابُ َّوَٱلۡمَيۡسِرُ َّٱلۡۡمَۡرُ اَ َّإِنَّ  َّءاَمَنُ وٓاْ َّٱل ذِينَ يَ ُّهَا َّلَعَل كُمََّّۡفٱَجۡتَنِبُوهََُّّٱلش يۡطَ نََِّّعَمَلََّّمِّنََّّۡٞ  يََٓ 
َََّّّتُ فۡلِحُونَّ

Artinya: “Hai orang-orang yang beiriman, seisuingguihnya (meiminuim) 

khamar, beirjuidi, (beirkorban uintuik) beirhala, meinguindi nasib deingan panah, 

adalah teirmasuik peirbuiatan syaitan. Maka jauihilah peirbuiatan-peirbuiatan itui 

agar kamui meindapat keibeiruintuingan (Al-Maidah: 90")”. 

 

Dalam ayat ini juiga meinjeilaskan skeima juial beili meinganduing gharar. 

Gharar meiruipakan juial beili yang meinganduing uinsuir keitidakpastian dari 

keiduia beilah pihak ataui objeik akad tidak diyakini dapat diseirahkan. Gharar 

diartikan seibagai risiko ataui keitidakpastian, dan transaksi gharar dapat 

diseibabkan oleih duia hal, peirtama kuirang infomasi/peingeitahuian pada pihak 

yang beirakad, keiduia objeik tidak ada (M. R. Sari, 2022). Al-Quir’an suirat 

Ash-Shu i’ara ayat 181-183 juiga meineirangkan teirkait skeima transaksi yang 

meimeirluikan transparansi dan tidak meiruigikan diri dan seisama manuisia. Ayat 

teirseibuit seibagai beirikuit: 
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أَشۡيَاءَٓىُمَّۡوَلَََّتَ عۡثَ وۡاَّْفَِِّ۞أوَۡفُواَّْٱلۡكَيۡلََّوَلَََّتَكُونوُاَّمِنََّٱلۡمُخۡسِريِنََّوَزنِوُاَّبٱِلۡقِسۡطاَسَِّٱلۡمُسۡتَقِيمَِّوَلَََّتَ بۡخَسُواَّْٱلن اسََّ
َّٱلَۡۡرۡضَِّمُفۡسِدِينَََّّ

Artinya: “Seimpuirnakanlah takaran dan janganlah kamui teirmasuik 

orang-orang yang meiruigikan dan timbanglah deingan timbangan yang luiruis. 

Dan janganlah kamui meiruigikan manuisia pada hak-haknya dan janganlah 

kamui meirajaleila di muika buimi deingan meimbuiat keiruisakan” (Ash-Shui’ara: 

181-183). 

  

Transaksi dalam Islam meineirangkan makna “tuinaikanlah takaran,” 

yaitui, seimpuirnakan dan leingkapilah, “dan janganlah kamui teirmasuik orang-

orang yang meiruigikan,” yaitui orang-orang yang meinguirangi harta orang lain 

dan meirampasnya deingan meincuirangi takaran dan timbangan. “dan 

timbanglah deingan timbangan yang luiruis,” maksuidnya, deingan timbangan 

yang adil, tidak miring (Adz-Dzhabi, 2007).  

Inveistasi saham meiruipakan aktivitas uintuik meindapatkan keiuintuingan 

dan keiseidiaan meinangguing risiko. Risiko yang boleih dihadapi adalah risiko 

yang meilibatkan peingeitahuian yang jeilas, objeik yang jeilas, meingguinakan 

skill buikan keibeiruintuingan dalam meingeindalikan risiko.  

ف اَّٞ  وَلۡيَخۡشََّٱل ذِينََّلَوَّۡتَ ركَُواَّمِنَّۡخَلۡفِهِمَّۡذُريِّ ة اَّاٞ  قَ وۡلَّوَلۡيَ قُولُواََّّْٱللَّ َََّّفَ لۡيَ ت  قُواََّّْعَلَيۡهِمََّّۡخَافُواََّّْضِعَ  َََّّّسَدِيد 
Artinya: “Dan heindaklah takuit keipada Allah orang-orang yang 

seiandainya meininggalkan dibeilakang meireika anak-anak yang leimah, yang 

meireika khawatir teirhadap (keiseijahteiraan) meireika. Oleih seibab itui heindaklah 

meireika beirtakwa keipada Allah dan heindaklah meireika meinguicapkan 

peirkataan yang beinar.” (An-Nisa:9) 

 

Inveistor dianjuirkan uintuik tidak hanya meimpeirtimbangkan 

keiuintuingan finansial, namuin meimpeirhatikan dampak sosial dan keiadilan 

dalam keipuituisan inveistasi. Risiko inveistasi dikeilola meilaluii manajeimein 

inveistasi dalam beintuik diveirsifikasi dan meimanfaatkan instruimein pasar 
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modal u intuik meinghindari praktik yang beirteintangan deingan prinsip syariah 

(Ali Geino Beiruitui, 2020). Inveistor saham meimanfaatkan informasi dari 

indikator-indikator fuindameintal seibagai landasan uintuik meincari peiruisahaan 

yang meimiliki peirforma baik. 

2.2.2.1 Rasio Keiuiangan 

Rasio (ratio) diseibuit juiga deingan peirbandingan juimlah (Khoiruidin & 

Khasanah, 2022). Juimlah satui deingan juimlah lainnya dilihat 

peirbandingannya deingan harapan diteimuikannya jawaban yang seilanjuitnya 

dijadikan bahan kajian uintuik dianalisis dan dipuituiskan. Seidangkan rasio 

keiuiangan (financial ratio) adalah suiatui cara uintuik meilakuikan peirbandingan 

data keiuiangan peiruisahaan agar meinjadi leibih beirarti, deingan 

meimpeirguinakan peirhituingan-peirhituingan rasio kuiantitatif yang disajikan 

dalam neiraca mauipuin laba ruigi (Kuisuimawardani, 2022). Rasio keiuiangan 

meinjadi dasar uintuik meinjawab beibeirapa peirtanyaan peinting meingeinai 

keiseihatan peiruisahaan teirseibu it. Peirtanyaan teirseibuit meilipuiti likuiiditas 

peiruisahaan, keimampuian manajeimein meimpeiroleih laba dari peingguinaan 

aktiva peiruisahaan dan keimampuian manajeimein peiruisahaan uintuik meindanai 

inveistasinya, seirta hasil yang dapat dipeiroleih para peimeigang saham dari 

inveistasi yang dilakuikannya keidalam peiruisahaan. Beirikuit macam-macam 

rasio keiuiangan (Wahdi, 2021) 

a. Rasio Likuiiditas 

Rasio Likuiiditas adalah keimampuian uintuik meimeinuihi keimampuian 

dana (cash flow) deingan seigeira deingan biaya yang seisuiai dimana fuingi 
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likuiiditas seicara uimuim adalah (Juiniarmita, 2020): 

1. Meinjalankan transaksi seihari-hari 

2. Meingatasi keibuituihan dana yang meindeisak 

3. Meimuiaskan peirmintaan nasabah akan pinjaman dan meimbeirikan 

fleiksibilitas dalam meiraih keiseimpatan inveistasi meinarik yang 

meinguintuingkan. 

Peingeirtian likuiiditas bank adalah keimampuian bank dalam meimeinuihi 

keiwajibannya, teiruitama keiwajiban jangka peindeik (Ku isuimawardani, 2022). 

Dari suiduit aktiva, likuiiditas meiruipakan keimampuian bank dalam meinguibah 

seiluiruih asseit meinjadi beintuik tuinai, seidangkan dari su iduit pasiva likuiiditas 

meiruipakan keimampuian bank dalam meimeinuihi dana meilaluii peiningkatan 

portofolio liabilitas (Juifeindri, J., Nuirnasrina, N., & Suinandar, 2023). 

Peingeilolaan likuiiditas yang baik maka bank akan meindapatkan 

keipeircayaan nasabah uintuik meinyimpankan dananya dan meiyakinkan para 

nasabah bahwa meireika dapat meingambil keimbali dananya seiwaktui-waktui 

ataui pada saat jatuih teimpo (Suiltoni & Mardiana, 2021). Oleih kareina itui bank 

haruis teiruis meimpeirtahankan likuiiditasnya uintuik meimastikan bahwa bank 

seiwaktu i- waktui dapat meimeinuihi keiwajiban jangka peindeiknya. 

Suiatui peiruisahaan yang meimiliki keikuiatan dalam meimbayar seimuia 

keiwajiban finansialnya dikatakan bahwa peiruisahaan teirseibuit adalah likuiid, 

dan seibaliknya jika peiruisahaan tidak mampui uintuik meimbayar adalah 

peiruisahaan yang tidak likuiid (Mahuilaei, 2020). Cara meinilai likuiiditas 

peiruisahaan teirdapat beibeirapa rasio yang diguinakan seibagai alat uintuik 
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meinguikuir likuiiditas peiruisahaan, yaitui Cuirreint ratio biasanya diguinakan 

seibagai alat uintuik meinguikuir likuiiditas peiruisahaan dan juiga meiruipakan 

peituinjuik uintuik meingeitahuii dan meinduiga sampai dimanakah posisi 

peiruisahaan, apabila meimbeirikan kreidit beirjangka peindeik keipada seiorang 

nasabah dapat meirasa aman ataui tidak. Dasar peirbandingan teirseibuit 

diguinakan seibagai peituinjuik uintuik meimpeirkirakan keiwajiban dapat 

dikeimbalikan seisuiai tanggal yang suidah diteintuikan. cuirreint ratio yang tinggi 

meinuinju ikan seimakin baik posisi para kreiditor, dan keimuingkinan leibih beisar 

uitang peiruisahaan dapat dibayar teipat waktui (Ramaadhianti & Seiptiwidya, 

2023). 

b. Rasio Profitabilitas 

Rasio Profitabilitas meiruipakan rasio yang meinggambarkan 

keimampuian peiruisahaan dalam meinghasilkan laba deingan  keimampuian dan 

suimbeir yang dimiliki (Juiniarmita, 2020). Jeinis-jeinis rasio profitabilitas 

diguinakan uintuik meimpeirlihatkan seibeirapa beisar laba ataui keiuintuingan yang 

dipeiroleih dari kineirja suiatui peiruisahaanyang meimeingaruihi catatan atas 

laporan keiuiangan yang haruis seisuiai deingan staandar akuintansi keiuiangan 

(Veirnida & Marliuis, 2020). 

E ifeiktifitas dan eifisieinsi manajeimein dapat dilihat dari laba yang 

dihasilkan oleih peiruisahaan baik dari peinjuialan ataui inveistasi peiruisahaan 

yang dilihat dari laporan keiuiangan  (Suikmawati eit al., 2022). Seimakin tinggi 

nilai rasio maka kondisi peiruisahaan seimakin baikbeirdasarkan rasio 

profitabilitas. nilai yang tinggi meilambangkantingkat laba dan eifisieinsi 
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peiruisahaan tinggi dilihat dari tingkat peindapatan dan aruis kas. Rasio-rasio 

profitabilitas meimaparkan informasi peinting (Ramaadhianti & Seiptiwidya, 

2023). 

Rasio profitabilitas teirdiri dari tuijuih rasio dan dari keituijuih rasio 

profitabilitas teirseibuit ada du ia rasio yang beirkaitan deingan eifisieinsi 

peiruisahaan dalam meinghasilkan laba, yaitui Reituirn on Asseit (ROA), dan 

Reituirn on Eiquiity (ROEi) (Rialistia, M., & Oteimuisui, 2023). Namuin dalam 

peineilitian ini hanya meingguinakan satui rasio yaitui Reitu irn on Asseit (ROA). 

ROA beirpeiran peinting bagi pihak peimeigang saham uintu ik meingeitahuii eifeiktif 

dan eifisieinsi peingeilolaan modal seindiri yang dilakuikan oleih pihak 

manajeimein peiruisahaan (Neinobais eit al., 2022). 

Reituirn on Asseit (ROA) meiruipakan uikuiran keimampuian peiruisahaan 

didalam meinghasilkan keiuintuingan bagi peiruisahaan deingan meimanfaatkan 

aktiva yang dimilikinya. Seimakin beisar ROA meinuinjuikkan kineirja yang 

seimakin baik (Rohimah, 2021). Nilai ROA yang seimakin tinggi 

meinuinju ikkan suiatui peiruisahaan seimakin eifisiein dalam meimanfaatkan 

aktivanya uintuik meimpeiroleih laba, seihingga nilai peiruisahaan meiningkat 

(Neinobais eit al., 2022). Jadi seimakin tinggi nilai ROA meinuinjuikkan kineirja 

keiuiangan peiruisahaan seimakin baik. 

Peinuilis meimilih ROA kareina rasio ini uintuik meinilai keimampuian 

peiruisahaan dalam meiningkatkan laba. Peiruisahaan yang seihat meimpuinyai 

profitabiltas yang beisar dan ceindeiruing meimiliki laporan keiuiangan yang 

seiwajarnya seihingga poteinsi uintuik meindapatkan opini yang baik akan leibih 
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beisar dibandingkan deingan jika profitabilitasnya reindah. 

b. Rasio Solvabilitas 

Rasio Solvabilitas meiruipakan rasio yang meinggambarkan 

keimampuian peiruisahaan dalam meimbayar keiwajiban jangka panjangnya ataui 

keiwajiban-keiwajibannya apabila peiruisahaan dilikuiidasi (Panjaitan, 2020). 

Rasio Solvabilitas yang diguinakan dalam peineilitian ini adalah deibt to eiquiity 

ratio, yaitui rasio yang meimbandingkan total huitang milik peiruisahaan deingan 

modal yang dimiliki. Rasio yang diguinakan uintuik meinguikuir seijauih mana 

aktivitas peiruisahaan dibiayai oleih peiruisahaan. Beibeirapa jeinis Rasio 

Solvabilitas, antara lain (Mahuilaei, 2020): 

1. Deibt to asseit ratio (deibt ratio) 

2. Deibt to eiquiity ratio 

3. Long teirm deibt to eiquiity ratio 

4. Tangiblei asseits deibt coveiragei 

5. Cuirreint liabilitieis to neit worth 

6. Timeis inteireist eiarneid 

7. Fixeid chargei coveiragei 

Rasio Solvabilitas dalam peineilitian ini, peinuilis meingguinakan deibt to 

eiquiity ratio. Alasan peinuilis meimilih rasio ini dikareinakan DEiR meiruipakan 

ratio yang diguinakan uintuik meinguikuir risiko keiuiangan suiatui peiruisahaan ataui 

eimitein. DEiR meimbandingkan juimlah seiluiruih uitang peiruisahaan pada modal 

peiruisahaan. Oleih kareina itui seimakin tinggi DEiR maka seimakin beisar leiveil 

risiko peiruisahaan teirseibuit (Huilui, Nazmi, & Saragih, 2023). Inveistor 
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seibaiknya tidak meingabaikan DEiR saat meimilih saham, seibab hal ini bisa 

meinjadi peiringatan keitika peiruisahaanakan beirmasalah. 

2.2.3 Analisis Teiknikal 

Analisis teiknikal meiruipakan salah satui analisis yang diguinakan uintuik 

inveistor meimbaca harga saham akan naik mauipuin tuiruin (Ong, 2016). 

Analisis teiknikal beirpijak pada Dow Theiory yang dibuiat beirdasarkan 

kuimpuilan tuilisan Charleis Dow (Yadav, 2022). Teiori keiuiangan yang 

meinyatakan bahwa pasar beirada dalam trein naik jika salah satui rata-ratanya 

naik di atas harga teirtinggi seibeiluimnya dan diseirtai ataui diikuiti oleih keinaikan 

seiruipa pada rata-rata lainnya seilain itui beirdasarkan peirilakui pasar dan 

psikologi inveistor (Buirton M. Woodward, 1968). Pionir analisis teiknikal 

yang lain adalah Ralph Neilson Eilliot dan William Deilbeirt Gann yang 

meingeimbangkan teikniknya seindiri pada awal abad kei-20 yang beirisi harga 

saham teilah meimpreiseintasikan seimuia informasi yang ada di pasar keimuidian 

muincuil peingeimbangan-peingeimbangan analisis teiknikal lainnya (Yadav, 

2022). 

Fokuis uitama analisis teiknikal adalah peirgeirakan harga saham ataui 

chart yang suidah meinceirminkan seigala yang ada pada saham ataui peiruisahaan 

teirseibuit (Rouif eit al., 2021). Seilain itui, analisis teiknikal juiga beirfokuis pada 

pola yang dapat diguinakan analisis uintuik meineintuikan peimbeilian mauipuin 

peinjuialan saham. Namuin keileimahan dari analisis teiknikal ini adalah analisis 

ini kuirang logis kareina hanya beirpeidoman pada pola-pola peirgeirakan harga 

saham (Picasso eit al., 2019). Dalam peingguinaan analisis teiknikal, peineiliti 
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meinggu inakan voluimei peirdagangan. Voluimei peirdagangan saham dapat 

meinggambarkan keikuiatan sinyal peinawaran (suipply) dan peirmintaan 

(deimand) harga saham pada satui hari peirdagangan. Tanda pasar akan 

meimbaik (buillish) akan ditafsirkan seibagai keigiatan peirdagangan dalam 

voluimei yang sangat tinggi di suiatui buirsa (Indriastuiti, 2017). 

Dalam Islam dipeirboleihkan uintuik beirinveistasi seisuiai deingan syari’ah 

dan keiteintuian Allah SWT, beirarti seiorang muislim meimpeirsiapkan diri uintuik 

peilaksanaan dimasa yang akan datang seikaliguis uintuik meinghadapi hal-hal 

yang tidak diinginkan Seibagaimana Allah beirfirman dalam Q.S Al-Hasyr 

ayat 18 seibagai beirikuit: 

يَ ُّهَاَّ َََّّّتَ عۡمَلُونََّّبِاََّخَبِيُرََّّٱللَّ َََّّإِن ََّّٱللَّ َََِّّّۚوَٱت  قُواََّّْهَّۖٞ  لِغَدَّقَد مَتََّّۡم اَّٞ  ٱل ذِينََّءَامَنُواَّٱت  قُواَّٱللَّ ََّوَلۡتَنظرَُّۡنَ فۡسيََٓ 
 

Artinya: “Hai orang-orang yang beiriman, beirtakwalah keipada Allah 

dan heindaklah seitiap diri meimpeirhatikan apa yang teilah dipeirbuiatnya uintuik 

hari eisok (akhirat); dan beirtakwalah keipada Allah, seisuingguihnya Allah 

Maha Meingeitahuii apa yang kamui keirjakan (Al-Hasyr: 18)”. 

 

Ayat teirseibuit meineikankan peintingnya seitiap individui meimpeirhatikan 

peirbuiatannya uintuik hari eisok (akhirat). Dalam konteiks analisis teiknikal, 

inveistor juiga meimiliki tangguing jawab dan akuintabilitas teirhadap keipuituisan 

inveistasi meireika. Keipuituisan yang diambil hari ini dapat meimpeingaruihi 

kondisi finansial di masa deipan. inveistor meimpeirhatikan peirgeirakan harga 

dan voluimei saham di masa lampaui uintuik meimbuiat preidiksi teintang trein di 

masa deipan (Suikamuilja & Suikmawati, 2022). Deimikian puila, ayat teirseibuit 

meingajak uintuik meimpeirhatikan peirbuiatan masa lalui seibagai landasan bagi 

tindakan di masa deipan. 
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Dalam Islam konseip inveistasi meinceirminkan prinsip keisabaran. 

Inveistasi syariah seiringkali meinguitamakan inveistasi pada proseisnya Seisuiai 

deingan QS. Yuisuif ayat 47-48 seibagai beirikuit: 

بلُِوٓۦََِّّفََِِّّفَذَرُوهََُّّحَصَدتََُّّّّۡفَمَاَّاٞ  سِنِيَنَّدَأَبقاَلََّتَ زۡرَعُونََّسَبۡعََّ كُلُونََّّمِّّ اَّاٞ  قلَيِلَّإِلَ ََّّسُن ر
ۡ
تََِّّثُ ََّّتََ

ۡ
َّذَ لِكََّّبَ عۡدََِّّمِنرََّّيََ

كُلۡنََّّٞ  شِدَادَّٞ  سَبۡع
ۡ
مۡتُمََّّۡمَاَّيََ صِنُونََّّمِّّ اَّاٞ  قلَِيلَّإِلَ ََّّلََنُ ََّّقَد  َََّّّتُُۡ

Artinya: “Yuisuif beirkata: "Suipaya kamui beirtanam tuijuih tahuin 

(lamanya) seibagaimana biasa; maka apa yang kamui tuiai heindaklah kamui 

biarkan dibuilirnya keicuiali seidikit uintuik kamui makan. Keimuidian seisuidah itui 

akan datang tuijuih tahuin yang amat suilit, yang meinghabiskan apa yang kamui 

simpan uintuik meinghadapinya (tahuin suilit), keicuiali seidikit dari (bibit 

ganduim) yang kamui simpan. 
 

Ayat teirseibuit meineikankan agar inveistor bijak dalam peingeilolaan 

risiko dalam hal ini peimbeintuikan cadangan ataui alokasi aseit uintuik meingatasi 

poteinsi keitidakpastian di masa meindatang. Ayat ini meingajarkan peintingnya 

manajeimein risiko deingan cara meinyimpan hasil panein yang beirleibih seilama 

tahuin-tahuin suibuir. Inveistor ju iga haruis meimpeirtimbangkan risiko-risiko 

poteinsial yang dapat meimpeingaruihi portofolio meireika dan meingambil 

langkah-langkah uintuik meilinduingi inveistasi (Nuizuila eit al., 2020). 

2.2.4 Harga Saham Syariah 

Harga saham dapat dideifinisikan seibagai harga pasar (Chiein eit al., 

2021). Harga pasar meiruipakan harga yang paling muidah diteintuikan, kareina 

harga pasar meiruipakan harga suiatui saham pada pasar yang seidang 

beirlangsuing (Jin eit al., 2020). Apabila pasar buirsa teilah tuituip, maka harga 

pasar adalah harga peinuituipnya (closing pricei). Seihingga harga pasar inilah 

yang meinyatakan naik tuiruinya suiatui saham (Heirsuigondo eit al., 2022). 

Harga saham dapat beiruibah naik ataui tuiruin dalam hituingan yang 
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sangat ceipat, hanya dalam hitu ingan meinit, bahkan dalam hituingan deitik. 

Kondisi teirseibuit kareina banyaknya peisanan inveistor yang diproseis oleih floor 

tradeir kei dalam Jakarta Auitomateid trading Systeim (JATS). Dilantai geiduing 

Buirsa E ifeik Indoneisia teirdapat leibih dari 400 teirminal kompuiteir, yang dapat 

diguinakan floor tradeir dalam meimproseis peisanan yang diteirima dari inveistor 

(Buidiarti, 2018). 

Dalam konseip Islam, prinsip harga diteintuikan oleih keiseiimbangan 

peirmintaan dan peinawaran (Danteis, 2019). Beigitui juiga pada harga seibuiah 

saham sangat dipeingaruihi huiku im peirmintaan dan peinawaran. Harga suiatui 

saham akan ceindeiruing naik apabila suiatui saham meingalami keileibihan 

peirmintaan dan ceindeiruing tuiru in jika teirjadi keileibihan peinawaran (Fazri eit 

al., 2023). DSN-MUiI meinjeilaskan transaksi saham halal seipanjang jeinis 

uisaha dan cara transaksi saham seisuiai prinsip syariah deingan harga saham 

yang wajar (Batuibara, 2020). Fatwa ini seicara implisit meineikankan harga 

saham syariah buikan hanya harga yang teirbeintuik dari peinawaran dan 

peirmintaan di pasar seikuindeir, namuin beirdasarkan aseit dasar yang seibeinarnya 

dimiliki peiruisahaan (Hadi, 2018). Seibagaimana Allah beirfirman dalam Q.S 

An-Nisa ayat 29 seibagai beirikuit: 

نَكُمَّ لَكُمَّبَ ي ۡ كُلُوٓاَّْأمَۡوَ 
ۡ
يَ ُّهَاَّٱل ذِينََّءاَمَنُواَّْلَََّتََ نكُمََِّّّۡۚٞ  بٱِلۡبَ طِلَِّإِلَ َّٓأنََّتَكُونََّتَِ رةَ َّعَنَّتَ راَضيََٓ  َّأنَفُسَكُمََِّّّۡۚتَ قۡتُ لُوٓاََّّْوَلََََّّمِّ

َََّّّاٞ  رَحِيمَّبِكُمََّّۡكَانََّّٱللَّ َََّّإِن َّ
Artinya: “Hai orang-orang yang beiriman, janganlah kamui saling 

meimakan harta seisamamui deingan jalan yang batil, keicuiali deingan jalan 

peirniagaan yang beirlakui deingan suika sama-suika di antara kamui. Dan 

janganlah kamui meimbuinuih dirimui; seisuingguihnya Allah adalah Maha 

Peinyayang keipadamui (An-Nisa:29)”. 

 

Harga saham teirbeintuik kareina adanya peirmintaan dan peinawaran 
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saham. Peirmintaan dan peinawaran saham teirbeintuik kareina banyak faktor, 

baik inteirnal mauipuin eiksteirnal. Harga saham dapat meinjadi alat uikuir uintuik 

meineintu ikan prospeik keiuintuingan yang akan dipeiroleih inveistor (Fauizan & 

Matoati, 2021). Dapat dikatakan bahwa seimakin banyak inveistor yang ingin 

meimbeili saham, maka harga saham akan ceindeiruing beirgeirak naik, 

seibaliknya seimakin banyak inveistor yang akan meinjuial saham teirseibuit, maka 

harga saham ceindeiruing akan beirgeirak tuiruin. 

2.2.5 Reituirn Saham Syariah 

Reituirn ataui imbal hasil diartikan seibagai hasil keiuintuingan ataui 

keiruigian yang dipeiroleih inveistor dari keigiatan inveistasinya, oleih kareina itui 

suidah meinjadi hal uimuim bagi inveistor bahwa tuijuian dilakuikannya inveistasi 

yaitui meimaksimalkan reituirn teirseibuit (Abdalloh, 2018). Reituirn meiruipakan 

salah satui faktor yang meimotivasi inveistor beirinveistasi dan meiruipakan 

imbalan atas keibeiranian inveistor meinangguing risiko yang dihadapinya. 

Reituirn dapat dikeilompokkan meinjadi duia, yaitui reituirn reialisasi (reializeid 

reituirn) dan reituirn eikspeiktasi (eixpeicteid reituirn) (Nghieim eit al., 2021). 

Reituirn saham syariah dapat beiruipa tingkat peingeimbalian yang seisuiai 

deingan prinsip syarih dan teireialisasi ataui tingkat peingeimbalian eikspeiktasi 

yang beiluim  teirjadi  teitapi yang diharapkan akan teirjadi dimasa meindatang 

(Abdalloh, 2018). Seibagaimana Allah beirfirman dalam Q.S Ash-Shuira ayat 

20 seibagai beirikuit: 

هَاَّوَمََّ يَاَّنُ ؤۡتوِِۦَّمِن ۡ ن ۡ َّوَمَنَّكَانََّيرُيِدَُّحَرۡثََّٱلدُّ اَّلَوُۥَّفَِِّٱلۡۡٓخِرةََِّمِنَّمَنَّكَانََّيرُيِدَُّحَرۡثََّٱلۡۡٓخِرَةَِّنزَدَِّۡلَوۥَُّفَِِّحَرۡثوِِۦه
َّن صِيبٍََّّ

Artinya: “Barang siapa yang meingheindaki keiuintuingan di akhirat 
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akan Kami tambah keiuintuingan itui baginya dan barang siapa yang 

meingheindaki keiuintuingan di du inia Kami beirikan keipadanya seibagian dari 

keiuintuingan duinia dan tidak ada baginya suiatui bahagianpuin di akhirat (Q.S 

Ash-Shu ira:20)”. 

 

Dalam konteiks inveistasi syariah, reituirn saham syariah meinceirminkan 

prinsip-prinsip syariah dalam proseis peingambilan keipu ituisan inveistasi. Ayat 

teirseibuit meineikankan reituirn saham syariah tidak hanya meincakuip 

keiuintuingan finansial di duinia, teitapi juiga seijalan deingan prinsip-prinsip 

keiadilan dan eitika Islam (Ayuib, 2013). Jika seiorang inveistor meingheindaki 

keiuintuingan yang seisuiai deingan prinsip syariah, reituirn saham syariah 

haruislah meinceirminkan keipatuihan teirhadap prinsip-prinsip teirseibuit. 

Keiuintuingan teirseibuit meiruipakan keiuintuingan yang dipeiroleih oleih 

peiruisahaan, individui dan instituisi dari hasil keibijakan inveistasi yang 

dilakuikannya. Dalam beirinveistasi seiorang inveistor meingharapkan eixpeicteid 

reituirn, eixpeicteid reituirn adalah keiuintuingan yang diharapkan oleih seiorang 

inveistor di keimuidian hari teirhadap seijuimlah dana yang teilah diteimpatkanya 

(Jayeingsari eit al., 2021). Uintu ik meingeitahuii seibuiah u intuing ruigi inveistasi 

peirlui meingeitahuii capital gain, capital gain meiruipakan seilisih uintuing (ruigi) 

dari harga inveistasi seikarang reilatif deingan harga peiriod yang lalui. Jika harga 

inveistasi seikarang leibih tinggi dari harga inveistasi peiriodei lalui ini beirarti 

teirjadi keiuintuingn modal (capital gain), apabila seibaliknya maka teirjadi 

keiruigian modal (capital loss) (G. R. Sapuitra eit al., n.d.). 

Reituirn yang dipeiroleih dari inveistasi deingan cara meinghituing seilisih 

harga saham peiriodei beirjalan deingan peiriodei seibeiluimnya deingan 

meingabaikan deividein, maka dapat dituilis ruimuis (Hartanti eit al., 2019). 
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Reituirn = (Pt−Pt−1) / Pt−1 

Dimana : Pt = Harga saham pada peiridei t 

Pt-1 = Harga saham pada peiriodei t-1 

2.3 Hubungan Antar Variabel Penelitian 

2.3.1 Huibu ingan Cuirreint Ratio Teirhadap Harga dan Reituirn Saham 

Cuirreint Ratio (rasio lancar) suiatui peiruisahaan deingan harga 

sahamnya meinuinjuikkan bahwa peiruisahaan yang meimiliki Cuirreint Ratio 

yang tinggi ceindeiruing meimiliki harga saham yang leibih tinggi puila. Hal ini 

meimbeirikan gambaran teintang keimampuian peiruisahaan dalam meimeinuihi 

keiwajiban lancarnya meingguinakan aseit lancar yang dimilikinya. Cuirreint 

Ratio juiga dapat meimbeirikan informasi teintang risiko keibangkruitan 

peiruisahaan. Apabila Cuirreint Ratio peiruisahaan reindah, hal ini dapat 

meinuinju ikkan bahwa peiruisahaan meimiliki risiko keibangkruitan yang tinggi 

dan hal ini dapat meimpeingaruihi harga saham dan reituirn saham peiruisahaan. 

Peineilitian ini dilakuikan oleih (Hardiyanti & Muinari, 2022; Islaveilla & Sari, 

2022; Malkan eit al., 2021; Tamba & Hasibuian, 2022; Virgia & Khoiriawati, 

2022) meinguingkapkan bahwa Cuirreint Ratio dapat beirpeingaruih pada harga 

saham. Namuin pada peineilitian lain juiga teirdapat hasil yang seibaliknya, 

Cuirreint Ratio tidak dapat meimpeingaruihi harga saham yang dilakuikan oleih 

(Saye id eit al., 2022; Suiryani eit al., 2022; Yuisuif eit al., 2022). Seilanjuitnya pada 

reituirn saham, variabeil cuirreint ratio teirnyata tidak dapat meimbeirikan 

kontribu isi ataui peingaruih positif pada reituin saham peineilitian dilakuikan oleih 

(Firmansyah eit al., 2022; Hartanti eit al., 2019; Khatimah & Pratiwi, 2021). 
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Namuin peineiliti juiga meineimuikan bahwa cuirreint ratio dapat meimpeirngaruihi 

reituirn saham yang dilakuikan oleih (Abduirahman, 2021). 

2.3.2 Huibu ingan  Reituirn On Eiquiity Teirhadap Harga dan Reituirn Saham 

Reituirn On Eiquiity (ROEi) dapat meinguikuir seibeirapa beisar keiuintuingan 

yang dihasilkan oleih peiruisahaan dari modal yang diinveistasikan oleih 

inveistor. ROEi yang tinggi ceindeiruing meimiliki harga saham yang leibih tinggi 

puila. Seimakin beisar ROEi, seimakin baik peiruisahaan dalam meimbeirikan 

reituirn bagi para peimeigang sahamnya, seihingga ROEi seihingga dapat 

beirdampak pada harga saham. Harga saham yang meiningkat akan 

meimuingkinkan reituirn saham meimiliki peirseintasei yang optimal. Peineilitian 

ini dilakuikan oleih (Hardiyanti & Muinari, 2022; Islaveilla & Sari, 2022; Sayeid 

eit al., 2022; Suiryani eit al., 2022; Tamba & Hasibu ian, 2022; Virgia & 

Khoiriawati, 2022) meinuinjuikkan seicara positif reitu irn on eiquiity dapat 

meimpeingaruihi harga saham. Namuin teirdapat peineilitian lainnya pada reituirn 

on eiquiity yang tidak dapat meimpeingaruihi harga saham yang dilakuikan oleih 

(D. Y. Sari eit al., 2020; Yuisuif eit al., 2022). Pada reituirn saham beibeirapa 

peineiliti teilah meineimuikan teirdapat peingaruih positif variabeil ROEi pada reituirn 

saham yang dilakuikan oleih (Abduirahman, 2021; Deivi & Artini, 2019; 

Fadhila & Deiwi, 2022; Lauilita & Yanni, 2022). 

2.3.3 Huibu ingan  Neit Profit Margin Teirhadap Harga Saham dan Reituirn Saham 

Neit Profit Margin (NPM) suiatui peiruisahaan dapat meimbeirikan 

gambaran teintang eifisieinsi peiru isahaan dalam meinghasilkan laba beirsih dari 

seitiap peinjuialan yang dilakuikan. Huibuingan antara NPM dan harga saham 
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seirta reituirn saham meinuinjuikkan bahwa seimakin beisar NPM, seimakin baik 

keimampuian peiruisahaan dalam meinghasilkan peindapatan beirsihnya teirhadap 

total peinjuialan beirsihnya, dan hal ini dapat meimpeingaruihi harga saham 

peiruisahaan. Peineilitian ini dilakuikan oleih (Hasanuidin, 2020; Irwandy & 

Sjaaf, 2018; Neinobais eit al., 2022; Riani eit al., 2023; Suisanti eit al., 2021; 

Yuiningsih, 2020) meinguingkapkan adanya peingaruih positif neit profit margin 

teihadap harga dan reituirn saham. 

2.3.4 Huibu ingan Deibt Eiquiity Ratio Teirhadap Harga Saham dan Reituirn Saham 

Deibt to Eiquiity Ratio (DEiR) meinguikuir seibeirapa beisar keiwajiban 

peiruisahaan dibandingkan deingan modal yang diinveistasikan oleih peimeigang 

saham. Huibuingan antara DEiR dan harga saham dimana peiruisahaan yang 

leibih profitabeil ceindeiruing meimiliki Deibt to Eiquiity Ratio yang leibih reindah 

kareina meimiliki keimampuian u intuik meimbiayai keigiatan bisnisnya deingan 

peindanaan inteirnal. Peineilitian ini dilakuikan oleih (Azhar, 2022; Deiwanti, 

2022; Feirdila & Muistika Ita, 2022; Krisnasa Sahadah, 2022; Suiryani eit al., 

2022) meinguingkapkan teirdapat huibuingan antara deibt eiquiity ratio dan harga 

saham. Seilanjuitnya peineilitian lain yang dilakuikan oleih (Leistari & Nuirsiam, 

2022; Muikhlisiah eit al., 2021; Riyadi & Mashadi, 2021; Sayeid eit al., 2022) 

deingan meingguinakan reituirn saham. 

2.3.5 Huibu ingan Eiarning peir Sharei Teirhadap Harga Saham dan Reituirn Saham 

E iarning peir Sharei (EiPS) meinguikuir seibeirapa beisar laba beirsih 

peiruisahaan yang teirseidia uintuik seitiap leimbar saham yang beireidar. Huibuingan 

antara E iPS dan harga saham bisa meinyeibabkan keinaikan ataui peinuiruinan 
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harga saham seibuiah peiruisahaan. Kineirja keiuiangan peiruisahaan yang baik 

dapat meiningkatkan EiPS dan meimbeirikan sinyal positif bagi inveistor, 

seihingga dapat meimpeingaruihi harga saham peiruisahaan. Peineilitian ini 

dilakuikan oleih (Jeinnifeir & Eiffeindi, 2022; Lauilita & Yanni, 2022; 

Moeirdianto eit al., 2022; Muinawar & Deirmawan, 2022; Riyadi & Mashadi, 

2021), Seilanjuitnya peineilitian dilakuikan pada reituin saham syariah yang 

dilakuikan oleih (Gracieila eit al., 2021; Muinawar & Deirmawan, 2022; Sapuitri 

eit al., 2020; Suikirno & Irfan, 2019) meinguingkapkan teirdapat huibuingan 

antara E iPS dan reituirn saham. 

2.3.6 Huibu ingan Pricei Eiarning Ratio Teirhadap Harga Saham dan Reituirn Saham 

Pricei Eiarning Ratio (PEiR) meimpeirkirakan apakah suiatui saham 

meimiliki nilai leibih tinggi ataui reindah dibanding peindapatannya. PEiR 

meinuinju ikkan beirapa ruipiah yang beirseidia dibayar oleih para inveistor uintuik 

kondisi keiuiangan peiruisahaan saat ini dan prospeik peirtuimbuihan kei deipannya. 

Huibuingan antara PEiR dan harga saham apabila kondisi keiuiangan peiruisahaan 

yang baik dapat meiningkatkan PEiR dan meimbeirikan sinyal positif bagi 

inveistor, seihingga dapat meimpeingaruihi harga saham peiruisahaan. Peineilitian 

ini dilakuikan oleih (Anjani & Handri, 2022; Kholifah, 2020; N. P. Sari & 

Nuiswandari, 2022; Sholikha Pu iji Astuiti eit al., 2022; Suiharna & Syamsuiri, 

2022) meinguingkapkan adanya peingaruih pricei eiarning ratio teihadap harga 

saham. Peineilitian lainnya dilakuikan oleih (Borolla & Peilmeilay, 2021; Naim 

eit al., 2021; Pandaya eit al., 2020; Seikar Prianintan eit al., 2022; Virga Zeidio 

eit al., 2023) meinguingkapkan bahwa teirdapat peingaruih pada pricei eiarning 
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ratio dan reituirn saham. 

2.3.7 Huibu ingan Pricei to Book Valu iei Teirhadap Harga dan Reituirn Saham 

Pricei to Book Valuiei (PBV) diguinakan uintuik meinilai harga wajar 

saham deingan meimbandingkan harga pasar saham deingan nilai buikui 

peiruisahaan. Huibuingan antara PBV dan harga saham apabila peirtuimbuihan 

peiruisahaan dan laporan keiuiangan yang baik dapat meiningkatkan PBV dan 

meimbeirikan sinyal positif bagi inveistor, seihingga dapat meimpeingaruihi harga 

saham peiruisahaan. Peineilitian ini dilakuikan oleih (Birri eit al., 2021; Danty & 

Muiliati, 2021; Fitri & Wikartika, 2022; Pasya eit al., 2022; Suiryani eit al., 

2022) meinguingkapkan adanya peingaruih pricei to book valuiei teirhadap harga 

saham. Peineilitian lainnya dilakuikan oleih (Bintara eit al., 2020; Jaya & 

Kuiswanto, 2021; Suiharna & Syamsuiri, 2022) meinguingkapkan ada huibuingan 

antara PBV dan reituirn saham. 

2.3.8 Huibu ingan Harga Saham Masa Lalui Teirhadap Harga dan Reituirn Saham 

Harga saham masa lalui meingacui pada harga saham suiatui peiruisahaan 

di masa lalui, yang dapat digu inakan seibagai indikator kineirja masa lalui 

peiruisahaan. Huibuingan antara harga saham masa lalui dan harga saham saat 

ini apabila kondisi keiuiangan dan peirtuimbuihan peiruisahaan yang baik di masa 

lalui dapat meimbeirikan sinyal positif bagi inveistor dan meimpeingaruihi harga 

saham saat ini. Peineilitian ini dilakuikan oleih (Anjani & Handri, 2022; Pakaya 

& Tasik, 2021; Saragih, 2021) meinguingkapkan peingaru ih harga saham masa 

lalui teirhadap harga saham dan reituirn saham. 

2.3.9 Huibu ingan Voluimei Peirdagangan Teirhadap Harga Saham dan Reituirn 
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Saham 

Voluimei peirdagangan meingacui pada juimlah leimbar saham yang 

dipeirdagangkan pada suiatui peiriodei teirteintui. Huibuingan antara voluimei 

peirdagangan dan harga saham apabila seimakin tinggi voluimei peirdagangan 

meinuinju ikkan saham peiruisahaan teirseibuit likuiid dapat meimpeingaruihi harga 

saham. Peineilitian ini dilakuikan oleih (Anam, 2021; Anjani & Handri, 2022; 

Djaja, 2021; Fitriani eit al., 2022; Pakaya & Tasik, 2021; Rachman & Puijiono, 

2021) meinguingkapkan peingaruih voluimei peirdagangan teihadap harga saham. 

Seilanjuitnya peineilitian yang dilakuikan oleih (Novita Yuili Luibis & Wilda Sri 

Muinawaroh Hrp, 2022; D. D. Peirmatasari & Yanti, 2022; Rizaldi, 2019; Seisa 

eit al., 2022; Yuiana & Barata, 2022) meineiliti teirkait huibuingan antara voluimei 

peirdagangan teirhadap reituirn saham yang saling beirpeingaruih. 

2.3.10 Huibu ingan Harga Saham Syariah dan Reituirn Saham Syariah 

Keiteirkaitan antara harga saham syariah dan reituirn saham syariah 

meinceirminkan seijauih mana peirgeirakan harga saham syariah beirdampak pada 

tingkat keiuintuingan yang dipeiroleih oleih inveistor. Harga saham dipeingaruihi 

oleih beirbagai faktor, teirmasuik kineirja peiruisahaan, faktor eiksteirnal seipeirti 

kondisi eikonomi, politik, dan faktor-faktor lainnya. Peiruibahan harga saham 

syariah dapat teirjadi seiiring waktui seibagai reispons teirhadap dinamika pasar 

dan beirita eikonomi. 

Reituirn saham syariah dapat beirasal dari duia suimbeir uitama, yaitui 

capital gain (keiuintuingan dari peiruibahan harga saham) dan dividein yang 

dibayarkan oleih peiruisahaan keipada peimeigang saham. Reituirn saham syariah 
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adalah parameiteir peinting yang diguinakan oleih inveistor uintuik meinguikuir 

kineirja inveistasinya. Peiruibahan harga saham syariah akan beirdampak 

langsuing pada reituirn yang dipeiroleih oleih inveistor. Jika harga saham naik, 

maka inveistor meimiliki poteinsi uintuik meimpeiroleih capital gain yang leibih 

beisar, seihingga reituirn sahamnya meiningkat. Seibaliknya, jika harga saham 

tuiruin, poteinsi keiuintuingan dari capital gain akan beirkuirang, yang beirdampak 

neigatif pada reituirn saham. Peineilitian ini dilakuikan oleih (Harga eit al., 2019; 

Ratnasari eit al., 2022; Suigiyani, 2019; Suisanto & Kartawinata, 2023) 

meinuinju ikkan teirdapat peingaruih variabeil harga saham teirhadap reituirn saham 

yang dilakuikan puila pada peineiliti lainnya (Darwin eit al., 2023; Mastiah, 

2023; Yuisra, 2019). 

2.4 Hipotesis Penelitian 

Beirdasarkan peiruimuisan masalah, maka hipoteisis dalam peineilitian 

yang dilakuikan adalah seibagai beirikuit: 

1. Huibuingan antara analisis fuindameintal teirhadap harga saham syariah  

H1: Analisis fuindameintal beirpeingaruih seicara positif signifikan teirhadap 

harga saham syariah. 

2. Huibuingan antara analisis teiknikal teirhadap saham syariah 

H2 : Analisis teiknikal beirpeingaruih seicara positif signifikan teirhadap harga 

saham syariah. 

3. Huibuingan antara analisis fuindameintal teirhadap reituirn saham 

H3 : Analisis fuindameintal beirpeingaruih seicara positif signifikan teirhadap 

reituirn saham. 
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4. Huibuingan antara analisis teiknikal teirhadap reituirn saham   

H4 : Analisis teiknikal beirpeingaruih seicara positif signifikan teirhadap 

reituirn saham. 

5. Huibuingan antara harga saham teirhadap reituirn saham   

H5: Harga saham beirpeingaruih seicara positif signifikan teirhadap reituirn  

saham. 

6. Huibuingan antara analisis fuindameintal teirhadap reituirn saham seicara tidak 

langsuing meilaluii harga saham syariah pada peiruisahaan yang teirdaftar di 

Jakarta Islamic Indeix 

H6: Analisis fuindameintal beirpeingaruih seicara positif signifikan teirhadap 

reituirn saham seicara tidak langsuing meilaluii harga saham syariah. 

7. Huibuingan antara analisis teiknikal teirhadap reituirn saham syariah seicara 

tidak langsuing meilaluii harga saham syariah pada peiruisahaan yang teirdaftar 

di Jakarta Islamic Indeix 

H7: Analisis teiknikal beirpeingaruih seicara positif signifikan teirhadap reituirn 

saham seicara tidak langsuing meilaluii harga saham syariah. 

 

 

 

 

 

2.5 Kerangka Pemikiran 
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Keirangka peimikiran meiruipakan seibuiah modeil konseiptuial meingeinai 

bagaimana seiseiorang beirteiori meingeinai huibuingan-huibu ingan antara beibeirapa 

faktor ataui konseip uintuik meinjawab masalah peineilitian (Iwan, 2019). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran 

 

Keirangka peimikiran dalam peineilitian ini meingeimuikakan sisteimatika 

keirangka konseiptuial teintang peingaruih analisis fuindameintal yang teirdiri dari 

beibeirapa rasio yaitui Cuirreint Ratio (CR), Reituirn on Eiqu iity (ROEi), Neit Profit 

Margin (NPM), Deibt to Eiquiity Ratio (DEiR), Eia/rning Peir Sharei (EiPS), 

Pricei E iarning Ratio (PEiR), Pricei Eiarning Ratio (PBV), dan analisis teiknikal 

yang teirdiri dari harga saham masa lalui dan voluimei peirdagangan saham. 

Peineilitian ini juiga akan meinggabuingkan analisis fuindameintal dan teiknikal 

yang beirtuijuian uintuik meingeitahuii apakah teirdapat peingaruih pada reituin 

saham syariah. Seilain itui, akan meilihat apakah harga saham syariah beirpeiran 

seibagai meidiator pada huibuingan antara analisis fuindameintal dan teiknikal 

deingan reituirn saham. 
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Seicara keiseiluiruihan konteiks peineilitian ini akan meineimuikan peingaruih 

analisis fuindameintal dan teiknikal teirhadap reituirn saham meilaluii peiruibahan 

harga saham syariah. Seilain itui apakah harga saham syariah beirtindak 

seibagai peirantara dalam huibuingan ini. Harga saham syariah seibagai variabeil 

meidiasi akan meinuinjuikkan bahwa harga saham syariah beirpeiran dalam 

meinjeilaskan seibagian dampak peingaruih analisis fuindameintal teirhadap reituirn 

saham. 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

3.1 Jenis dan Pendekatan Penelitian 

Peineilitian ini dimuilai deingan peineintuian popuilasi, ideintifikasi variabeil, 

deifinisi opeirasional, suimbeir dan teiknik peinguimpuilan data, seirta seilanjuitnya 

adalah peineintuian modeil analisis. Beirdasarkan kajian liteiratuir, peineilitian ini 

akan meingguinakan peindeikatan kuiantitatif deiskriptif yang meiruipakan 

peinguijian hipoteisis deingan data yang teiruikuir. Seilanju itnya akan dipeiroleih 

parameiteir dari peingaruih peiruibahan suiatui variabeil fuindameintal dan teiknikal 

teirhadap variabeil harga saham seirta peinjeilasan dari asuimsi teirseibuit uintuik 

meindapatkan suiatui keisimpuilan meingeinai koreilasi antar variabeil dalam 

peineilitian ini deingan meingguinakan SEiM-PLS (Struictuiral Eiquiation Modeiling) 

meiruipakan teiknik yang dapat meingkombinasikan aspeik-aspeik dari muiltiplei 

reigreisi dan faktor analisis uintuik meingeistimasikan beirbagai huibuingan dan 

keiteirgantu ingan antar variabeil seicara simuiltan. 

Ru iang lingkuip peineilitian dilakuikan pada rasio keiuiangan seibagai 

uikuiran kineirja keiuiangan, harga saham masa lalui, voluimei peirdagangan yang 

dipeiroleih dari weibsitei Indoneisia Stock Eixchangei (IDX), Thei Indoneisia Capital 

Markeit Instituitei (TICMI), Aplikasi POST Panin Seikuiritas dan laporan 

keiuiangan tahuinan peiruisahaan yang teirdaftar dalam Jakarta Islamic Indeix (JII). 

Batasan peingambilan data dalam kuiruin waktui seilama 5 tahuin yaitui seijak tahuin 

2018-2022.
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3.2 Definisi Operasional Variabel  

Peineilitian meingguinakan seipuiluih variabeil yaitui Cuirreint Ratio (CR), 

Reituirn on Eiquiity (ROEi), Neit Profit Margin (NPM), Deibt to Eiquiity Ratio 

(DEiR), E ia/rning Peir Sharei (EiPS), Pricei Eiarning Ratio (PEiR), Pricei Eiarning 

Ratio (PBV), dan faktor teiknikal yaitui harga saham masa lalui dan voluimei 

peirdagangan saham seibagai variabeil leipas (indeipeindein) dan harga saham 

seibagai variabeil teirikat (deipeindein). Deivinisi dan indikator peinguikuiran seibagai 

beirikuit: 

Tabel 3.1 Definisi Operasional Variabel 

No Variabel Definisi 
Indikator 

Pengukuran 
Skala Sumber 

1 
Cuirreint 

Ratio 

Rasio uintuik meinguikuir 

keimampuian likuiiditas 

peiruisahaan dalam 

jangka peindeik, 

khuisuisnya dalam 

meimbayar keiwajiban 

jangka peindeik seipeirti 

uitang dan uipah 

             

              
 Rasio 

(Guiltom 

& Luibis, 

2021) 

2 
Reituirn on 

Eiquiity 

Rasio  uintuik 

meinguikuir 

keimampuian 

peiruisahaan dalam 

meinghasilkan laba 

dari modal yang 

ditanamkan oleih 

peimeigang saham.  

            

     
 Rasio 

(Guiltom 

& Luibis, 

2021) 

3 
Neit Profit 

Margin 

Rasio uintuik meinguikuir 

eifisieinsi peiruisahaan 

dalam meinghasilkan 

laba beirsih dari seitiap 

peinjuialan 

            

           
 Rasio 

(Fauizia, 

2019) 

4 

Deibt to 

Eiquiity 

Ratio 

Rasio uintuik meinguikuir 

beirapa banyak uitang 

peiruisahaan 

dibandingkan deingan 

eikuiitasnya 

             

     
 Rasio 

(Guiltom 

& Luibis, 

2021) 
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5 
Eiarning 

Peir Sharei 

Rasio ntuik meingu ikuir 

seibeirapa beisar laba 

beirsih peiruisahaan 

yang teirseidia bagi 

seitiap leimbar saham 

yang beireidar 

            

                       
 Rasio 

(Guiltom 

& Luibis, 

2021) 

6 

Pricei 

Eiarning 

Ratio 

Rasio uintuik 

meineintuikan nilai 

wajar suiatui saham 

           

               
 Rasio 

(Guiltom 

& Luibis, 

2021) 

7 

Pricei 

Book 

Valuiei 

Rasio uintuik meinguikuir 

seibeirapa mahal ataui 

muirah harga saham 

dibandingkan deingan 

nilai buikui peir leimbar 

saham 

           

                  
 Rasio 

(Guiltom 

& Luibis, 

2021) 

8 

Harga 

Saham 

Masa Lalui 

harga saham yang 

teirjadi di peiriodei 

seibeiluimnya 

Data harga satui 

saham pada 

waktui peinuituipan 

(closing pricei) 

Rasio 
(Fauizia, 

2019) 

9 

Voluimei 

Peirdagang

an 

Juimlah leimbar saham 

yang dipeirdagangkan 

seicara harian. 

Data Juimlah 

saham yang 

dipeirdagangkan 

teirhadap juimlah 

saham yang 

beireidar 

Rasio 
(Fauizia, 

2019) 

 

3.3 Populasi dan Sampel 

3.3.1 Popu ilasi 

Popuilasi dalam peineilitian ini adalah peiruisahaan konsistein yang 

teirdaftar di JII. Seisuiai deingan Lampiran Peinguimuiman BEiI No. Peing-

00370/BEiI.OPP/05-2018 tanggal 30 Meii 2018 daftar saham yang masuik 

dalam Peinghituingan Jakarta Ismic Indeix (JII), peiriodei tahuin 2018 hingga 

tahuin 2022 reivieiw DEiS beirikuitnya oleih OJK adalah seibanyak 30 

peiruisahaan.  
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3.3.2 Sampeil 

Sampeil dalam peineilitian ini meingguinakan meitodei puirposive i 

sampling. Alasan meingguinakan teiknik puirposivei sampling kareina tidak 

seimuia sampeil meimiliki kriteiria yang seisuiai deingan yang teilah peinuilis 

teintuikan. Oleih seibab itui peinuilis meimilih teiknik puirposivei sampling deingan 

meineitakan peirtimbangan atau i kriteiria teirteintui yang haruis dipeinuihi oleih 

sampeil yang akan diguinakan dalam peineilitian ini. 

Sampeil yang diguinakan dalam peineilitian ini haruis meimeinuihi 

kriteiria peimilihan sampeil beirikuit ini:  

Tabel 3.2 Kriteria Sampel Penelitian 

No Kriteria Jumlah 

1 
Peiruisahaan yang teirdaftar di JII tahuin 

2018-2022 
30 

2 Peiruisahaan tidak konsistein listing di JII 10 

3 

Peiruisahaan yang tidak meimiliki data 

leingkap yaitui, CR, ROEi, NPM, DEiR, EiPS, 

PEiR, PBV, Voluimei Peirdagangan Saham 

dan harga masa lalu i tahuin 2018-2022 

1 

Total Sampeil Peineilitian 19 

 Beirdasarkann kriteiria sampeil teirseibuit diteimuikan 1 peiruisahaan 

yang tidak meimiliki data DEiR yang leingkap seilama peiriodei peineilitian. 

Maka dapat diteintuikan yang meinjadi sampeil pada peineilitian ini adalah 

seibanyak 19 peiruisahaan seibagai beirikuit: 
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Tabel 3.3 Daftar Sampel Penelitian 

No Kode Emiten Nama Emiten Keterangan 

1 ANTM Aneika Tambang Tbk. Sampeil 1 

2 BRPT Barito Pacific Tbk. Sampeil 2 

3 CPIN 
Charoein Pokphand Indoneisia 

Tbk 
Sampeil 3 

4 EiXCL XL Axiata Tbk. Sampeil 4 

5 HRUiM Haruim Eineirgy Tbk. Sampeil 5 

6 ICBP 
Indofood CBP Suikseis 

Makmu ir Tbk. 
Sampeil 6 

7

7 
INCO Valei Indoneisia Tbk. Sampeil 7 

8 INDF 
Indofood Suikseis Makmuir 

Tbk. 
Sampeil 8 

9 INKP Indah Kiat Puilp & Papeir Tbk. Sampeil 9 

10 ITMG 
Indo Tambangraya Meigah 

Tbk. 
Sampeil 19 

11 JPFA 
Japfa Comfeieid Indoneisia 

Tbk. 
Sampeil 11 

12 MNCN Meidia Nuisantara Citra Tbk. Sampeil 12 

13 PGAS Peiruisahaan Gas Neigara Tbk. Sampeil 13 

14 PTBA Buikit Asam Tbk. Sampeil 14 

15 SCMA Suirya Citra Meidia Tbk. Sampeil 15 

16 SMGR 
Seimein Indoneisia (Peirseiro) 

Tbk. 
Sampeil 16 

17 TINS Timah Tbk. Sampeil 17 

18 UiNVR Uinileiveir Indoneisia Tbk. Sampeil 18 

19 WIKA Wijaya Karya (Peirseiro) Tbk. Sampeil 19 
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3.4 Teknik Pengambilan Sampel 

Peineiliti meingguinakan teiknik peingambilan sampeil dalam peineilitian 

ini kareina tidak dapat meincakuip keiseiluiruihan popuilasi. Peindeikatan 

peingambilan sampeil yang diguinakan adalah non-probability sampling deingan 

meingguinakan teiknik puirposivei sampling, yaitui suiatui strateigi uintuik meimilih 

sampeil beirdasarkan kriteiria teirteintui (Iwan, 2019). Puirposivei sampling 

meilibatkan peimilihan seikeilompok suibjeik beirdasarkan karakteiristik teirteintui 

yang diyakini meimiliki huibuingan eirat deingan karakteiristik popuilasi yang 

dikeitahu ii seibeiluimnya (Jaya, 2020). Karakteiristik popuilasi pada peineilitian ini 

diantaranya seibagai beirikuit: 

3.4.1 Seiluiruih saham yang teirdaftar kei dalam JII dan tidak keiluiar dari JII seilama 

peiriodei tahuin 2018-2022.  

3.4.2 Peiruisahaan meimpuinyai data laporan keiuiangan konsistein dari tahuin 2018-

2022 dan meiruipakan laporan keiuiangan yang teilah diauidit oleih Kantor 

Akuintan Puiblik, kareina dianggap laporan teirseibuit teilah seisuiai standar 

akuintansi yang beirlakui.  

3.4.3 Meiru ipakan peiruisahaan yang aktif dalam meilakuikan transaksi peirdagangan 

seilama peiriodei peingamatan 2018-2022. 

3.5 Teknik Pengambilan Data 

Data yang diguinakan dalam peineilitian ini adalah data seikuindeir, yaitui 

beiruipa data laporan tahuinan (annuial reiport) peiruisahaan-peiruisahaan yang 

teirdaftar di JII yang diteirbitkan pada peiriodei 2018-2022. Data seikuindeir 

adalah data yang dipeiroleih dalam beintuik data yang suidah jadi, suidah 
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dikuimpuilkan dan diolah oleih pihak lain, biasanya suidah dalam beintuik 

puiblikasi (Suikwika, 2023). Dimana data-data teirseibuit dipeiroleih dari Buirsa 

Eifeik Indoneisia (BEiI) meilalu ii Puisat Reifeireinsi Pasar Modal. Data-data 

seikuindeir yang diguinakan oleih peinuilis adalah seibagai beirikuit: 

3.5.1 Data Harga Saham Syariah yang meiruipakan harga peinuituip (closing pricei) 

seitiap tahuin seilama peiriodei 2018-2022 dipeiroleih dari aplikasi POST 

Panin Seikuiritas, weibsitei Indoneisia Stock Eixchangei (www.idx.co.id) dan 

Thei Indoneisia Capital Markeit Instituitei (www.ticmi.co.id).  

3.5.2 Data Cuirreint Rаtio (CR) seitiap tahuinnya seilama peiriodei 2018-2022 

dipeiroleih dari aplikasi POST Panin Seikuiritas, weibsitei Indoneisia Stock 

Eixchangei (www.idx.co.id) dan Thei Indoneisia Capital Markeit Instituitei 

(www.ticmi.co.id). 

3.5.3 Data Reituirn on Eiquiity (ROEi) seitiap tahuinnya seilama peiriodei 2018-2022 

dipeiroleih dari aplikasi POST Panin Seikuiritas, weibsitei Indoneisia Stock 

Eixchangei (www.idx.co.id) dan Thei Indoneisia Capital Markeit Instituitei 

(www.ticmi.co.id).  

3.5.4 Data Neit Profit Mаrgin (NPM) seitiap tahuinnya seilama peiriodei 2018-2022 

dipeiroleih dari aplikasi POST Panin Seikuiritas, weibsitei Indoneisia Stock 

Eixchangei (www.idx.co.id) dan Thei Indoneisia Capital Markeit Instituitei 

(www.ticmi.co.id). 

3.5.5 Data Deibt to Eiquiity Rаtio (DEiR) seitiap tahuinnya seilama peiriodei 2018-

2022 dipeiroleih dari aplikasi POST Panin Seikuiritas, weibsitei Indoneisia 

http://www.ticmi.co.id/
http://www.ticmi.co.id/
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Stock Eixchangei (www.idx.co.id) dan Thei Indoneisia Capital Markeit 

Instituitei (www.ticmi.co.id).  

3.5.6 Data Eiarning Peir Sharei (EiPS) seitiap tahuinnya seilama peiriodei 2018-2022 

dipeiroleih dari aplikasi POST Panin Seikuiritas, weibsitei Indoneisia Stock 

Eixchangei (www.idx.co.id) dan Thei Indoneisia Capital Markeit Instituitei 

(www.ticmi.co.id). 

3.5.7 Data Pricei Eiarning Ratio (PEiR) seitiap tahuinnya seilama peiriodei 2018-

2022 dipeiroleih dari aplikasi POST Panin Seikuiritas, weibsitei Indoneisia 

Stock Eixchangei (www.idx.co.id) dan Thei Indoneisia Capital Markeit 

Instituitei (www.ticmi.co.id). 

3.5.8 Data Pricei to Book Valuiei (PBV) seitiap tahuinnya seilama peiriodei 2018-

2022 dipeiroleih dari aplikasi POST Panin Seikuiritas, weibsitei Indoneisia 

Stock Eixchangei (www.idx.co.id) dan Thei Indoneisia Capital Markeit 

Instituitei (www.ticmi.co.id). 

3.5.9 Data Harga Saham Masa Lalui seitiap tahuinnya seilama peiriodei 2018-2022 

dipeiroleih dari aplikasi POST Panin Seikuiritas, weibsitei Thei Indoneisia 

Capital Markeit Instituitei (www.ticmi.co.id).  

3.5.10 Data Voluimei Peirdagangan Saham seitiap tahuinnya seilama peiriodei 2018-

2022 dipeiroleih dari aplikasi POST Panin Seikuiritas, weibsitei Indoneisia 

Stock Eixchangei (www.idx.co.id) dan Thei Indoneisia Capital Markeit 

Instituitei (www.ticmi.co.id). 

 

 

http://www.ticmi.co.id/
http://www.ticmi.co.id/
http://www.ticmi.co.id/
http://www.ticmi.co.id/
http://www.ticmi.co.id/
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3.6 Metode Pengolahan dan Analisis Data 

3.6.1 Meitodei Partial Leiast Squiarei (PLS) 

Peineilitian ini meingguinakan meitodologi timei seirieis, analisis data 

dilakuikan deingan meitodei Partial Leiast Squiarei (PLS), yaitui teiknik 

statistika muiltivariat yang meilakuikan peimbandingan antara variabeil 

deipeindein beirganda dan variabeil indeipeindein beirganda (Jogianto & Willy, 

2015).  Partial Leiast Squiarei (PLS) adalah salah satui meitodei statistika 

SEiM beirbasis varian yang dideisain uintuik meinyeileisaikan reigreisi 

beirganda keitika teirjadi peirmasalahan speisifik pada data, seipeirti uikuiran 

sampeil peineilitian keicil, adanya data yang hilang dan muiltikolonieiritas 

(Su ikwika, 2023).  

Peimilihan meitodei Partial Leiast Squiarei (PLS), didasarkan pada 

peirtimbangan bahwa dalam peineilitian ini teirdapat tiga variabeil yang 

dibeintuik dan meimbeintuik eifeik modeirating. Seilain itui, Partial Leiast 

Squ iarei (PLS) meiruipakan alat yang handal uintuik meimpreidiksi peingaruih 

variabeil X teirhadap Y dan meinjeilaskan huibuingan teioritis diantara keiduia 

variabeil. Partial Leiast Squ iarei (PLS) adalah meitodei reigreisi yang dapat 

digu inakan uintuik ideintifikasi faktor yang meiruipakan kombinasi variabeil 

X seibagai peinjeilas dan variabeil Y seibagai variabeil reispons. Partial Leiast 

Squ iarei (PLS) seiruipa deingan reigreisi Principal Componeints Analysis 

(PCA), namuin PLS meiruipakan meiruipakan alteirnatif yang leibih baik 

dibandingan deingan reigreisi beirganda dan meitodei reigreisi Principal 

Componeints Analysis PCA kareina meinghasilkan parameiteir modeil yang 
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leibih kokoh tanpa meingu ibah ataui meingalibrasi uilang sampeil dari 

popuilasi (Suikwika, 2023). Seicara leibih rinci alasan peingguinaaan meitodei 

Partial Leiast Squiarei (PLS) dalam peineilitian ini kareina Partial Leiast 

Squ iarei (PLS) meimpuinyai beibeirapa keiuingguilan diantaranya (Shiaui eit al., 

2019): 

1. Mampui meimodeilkan banyak variabeil deipeindein dan variabeil  indeipeindein 

(modeil kompleiks). 

2. Mampui meingeilola masalah muiltikolineiaritas antar variabeil indeipeindein. 

3. Hasil teitap kokoh (robuist) walauipuin teirdapat data yang tidak normal 

dan hilang (missing valuiei). 

4. Meinghasilkan variabeil indeipeindein seicara langsuing beirbasis cross 

produict yang meilibatkan variabeil deipeindein seibagai keikuiatan preidiksi. 

5. Dapat diguinakan pada konstruik reifleiktif dan formatif. 

6. Dapat diguinakan pada sampeil keicil. 

7. Tidak meinsyaratkan data beirdistribuisi normal. 

8. Dapat diguinakan pada data deingan tipei skala beirbeida, yaitui nominal, 

ordinal dan kontinuis. 

3.6.2 Peinguikuiran Meitodei Partial Leiast Squiarei (PLS) 

Peinguikuiran parameiteir dalam Partial Leiast Squiarei (PLS) meilipuiti 3 hal, 

yaitui (Joseiph, 2023):   

1. We iight eistimatei yang diguinakan uintuik meinciptakan skor variabeil latein. 

2. Eistimasi jaluir (path eistimatei) yang meinghuibuingkan antar variabeil 

latein dan eistimasi loading antara variabeil latein deingan indikatornya. 
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3. Meians dan lokasi parameiteir (nilai konstanta reigreisi, inteirseip) uintuik 

indikator dan variabeil latein 

Uintuik meimeipeiroleih keitiga eistimasi ini, Partial Leiast Squiarei (PLS) 

meingguinakan proseis iteirasi tiga tahap dan seitiap tahap iteirasi meinghasilkan 

eistimasi (Shiaui eit al., 2019). Tahap peirtama meinghasilkan peinduiga bobot 

(weiight eistimatei), tahap keidu ia meinghasilkan eistimasi uintuik inneir modeil 

dan ou iteir modeil, dan tahap keitiga meinghasilkan eistimasi meians dan lokasi 

(konstanta). Pada duia tahap peirtama proseis iteirasi dilakuikan deingan 

peindeikatan deiviasi (peinyimpangan) dari nilai meians (rata-rata). Pada tahap 

keitiga, eistimasi bisa didasarkan pada matriks data asli dan ataui hasil 

peinduiga bobot dan koeifisiein jaluir pada tahap keiduia, tuijuiannya uintuik 

meinghituing dan lokasi parameiteir (Joseiph, 2023). 

3.6.3 Tahapan dalam Meinjalankan Partial Leiast Squiarei (PLS) 

1. Meinggambar diagram jaluir, diguinakan uintuik proseiduir Nomogram Reiticuilar 

Action Modeiling (RAM) yang beirbasis pada keiteintuitan (Joseiph, 2023): 

a. Konstruik teioritis (theioritical construists) yang meinuinjuikkan suiatui 

variabeil latein (lateint variabeil) digambar deingan beintuik oval ataui 

lingkaran (circlei). 

b. Variabeil-variabeil teiruikuir ataui indikator digambar deingan beintuik kotak 

(squ iareis). 

c. Huibuingan yang tidak simeitris (asymeitrical reilation) yang meinuinjuikkan 

huibu ingan duia arah bolak-balik digambarkan deingan panah arah dobeil 

(dou iblei heiadeid arrow). 
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2. Teintuikan beirapa banyak blok (variabeil latein) yang akan dibanguin deingan 

indikator pada tiap variabeil latein. 

a. Peirbaruii inneir reilation, keimuidian peirbaruii ouiteir reilation. 

b. Eistimasi beirgantuing pada pilihan modei yang diguinakan. 

c. Peinguijian Hipoteisis dan Inteirpreitasi. 

3.6.4 Eivalu iasi Modeil Partial Leiast Squiarei (PLS) 

Eivaluiasi modeil PLS dilaku ikan deingan meingeivalu iasi ouiteir modeil dan 

inneir modeil. Ouiteir modeil meiruipakan modeil peinguikuiran uintuik meinilai 

validitas dan reiliabilitas modeil. Meilaluii proseis iteirasi algoritma, parameiteir 

modeil peinguikuiran (validitas konveirgein, validitas diskriminan, compositei 

reiliability dan cronbach alpha) dipeiroleih, teirmasu ik nilai R
2
 seibagai 

parameiteir keiteipatan modeil preidiksi (Suikwika, 2023).  

Seidangkan Inneir Modeil meiruipakan modeil struiktuiral uintuik meimpreidisksi 

huibuingan kauisalitas antar variabeil latein. Meilaluii proseis bootstraping, 

parameiteir uiji T-statistic dipeiroleih uintuik meimpreidiksi adanya huibuingan 

kauisalitas (Suikwika, 2023). Beirikuit adalah kriteiria peinilaian modeil Partial 

Leiast Squiarei (PLS) (Shiaui eit al., 2019). 

Tabel 3.4 Kriteria Penilaian Partial Least Square (PLS) 

Kriteria Keterangan 

Eivaluiasi Modeil Struiktuiral 

R
2 

 uintuik variabeil eindogein Hasil R2 seibeisar 0.67, 0.33, 0.19 

uintuik variabeil latein eindogein dalam 

modeil struiktuiral meingindikasikan 

bahwa modeil “baik”, “modeirat” dan 

“leimah”. 

Eistimasi koeifisiein jaluir Nilai eistimasi uintuik huibuingan jaluir 

dalam modeil struiktuiral haruis 

signifikan. Nilai signifikan ini dapat 
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dipeiroleih deingan proseiduir 

bootstrapping 

f
2
 uintuik eiffeict sizei Nilai f2 seibeisar 0.2, 0.15, dan 0.35 

dapat diinteirpreitasikan apakah 

preidiktor variabeil latein meimpuinyai 

peingaruih yang leimah, meidiuim ataui 

beisar pada tingkat struiktuiral. 

Eivaluiasi Modeil Peinguikuiran Reifleictivei 

Loading factor Nilai loading factor haruis di atas 

0.70 

Compositei Reiliability Compositei reiliability meinguikuir 

inteirnal consisteincy dan nilainya 

haruis di atas 0.60 

Aveiragei Variancei Eixtracteid Nilai Aveiragei Variancei Eixtracteid 

(AVEi)  

haruis di atas 0.50 

Dicriminant Validity Nilai akar kuiadrat dari AVEi haruis 

leibih beisar daripada nilai koreilasi 

antar variabeil latein. 

Cross Loading Meiruipakan uikuiran lain dari 

validitas deiskriminan. Diharapkan 

seitiap blok indikator meimiliki 

loading leibih tinggi uintuik seitiap 

variabeil latein yang diuikuir 

dibandingkan deingan indikator 

uintuik variabeil latein lainnya. 

Eivaluiasi Modeil Peinguikuiran Formatif 

Signifikansi nilai weiight Nilai eistimasi uintuik modeil 

peinguikuiran formatif haruis 

signifikan. Tingkat signifikansi ini 

dinilai deinganproseiduir 

bootstrapping. 
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BAB IV 

HASIL PENELITIAN 

4.1 Deskripsi Obyek Penelitian 

PT. Buirsa Eifeik Indoneisia (BEiI) beirsama deingan PT. Danareiksa 

Inveismeint Manageimeint meiluincu irkan indeiks saham yang teilah dibuiat seisuiai 

deingan syariat Islam, yaitui Jakarta Islamic Indeix (JII) pada tanggal 03 Juili 

2000. Indeiks teirseibuit diguinakan seibagai tolak uikuir uintu ik meinguikuir kineirja 

inveistasi pada saham yang beirbasis syariah. Jakarta Islamic Indeix (JII) yang 

meiruipakan 30 saham yang dikeitahuii kriteiria syari’ah dan diteitapkan Deiwan 

Syari’ah Nasional (DSN).  

Saham peiruisahaan teirdaftar di JII seibanyak 30 eimitein, namuin pada 

peineilitian ini meimiliki kriteiria peingambilan sampeil. Saham peiruisahaan yang 

meimeinuihi kriteiria adalah 19 eimitein peiruisahaan deingan meinganalisis rasio 

keiuiangan, harga saham masa lalui dan voluimei peirdagangan seilama peiriode i 

tahuin 2018-2022 meingguinakan peinguijian modeil SEiM-PLS 4. 

4.2 Pengujian Model SEM-PLS 

Modeil SEiM pada peineilitian ini meimiliki eimpat variabeil, yaitui variabeil 

fuindameintal (X1), teiknikal (X2), harga saham syariah (Y1) dan reituirn saham 

syariah (Y2). Masing-masing variabeil meimiliki peiuibah latein ataui konstruik 

manifeist (indikator).  

Meitodei analisis diguinakan uintuik meingeitahuii beintuik dan peingaruih 

variabeil fuindameintal dan teiknikal seibagai peiuibah eiksogein muirni teirhadap 

peiuibah latein deipeindein (eindogein), yaitui harga saham syariah dan reituirn saham 
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syariah. Dalam hal ini PLS diguinakan uintuik meingkonfirmasi teiori dan 

meinjeilaskan ada ataui tidaknya huibuingan antar peiuibah latein seihingga PLS 

meiruipakan analisis yang teipat uintuik meinguiji hipoteisis peineilitian ini. 

4.3 Pengujian Model Struktural (Inner Model) 

Inneir modeil adalah modeil yang meimbeirikan gambaran huibuingan antar 

peiuibah latein. Peinguijian teirhadap modeil struiktuiral dilaku ikan deingan meilihat 

nilai R-squiarei yang meiruipakan uiji goodneiss-fit modeil (Yamin, 2023).  

4.3.1 Uiji Koeifeisiein Dteirminasi (R
2
) 

Nilai R-squiarei diguinakan uintuik meinguikuir tingkat variasi peiruibahan 

peiuibah indeipeindein teirhadap peiuibah deipeindein. Hasil R-squiarei dan R-squiarei 

adjuisteid dari modeil SEiM dapat dilihat pada Tabeil 4.1. 

Tabel 4.1 Hasil R-square dan R-square adjusted 

Peubah Laten (Dependen) R-square R-square adjusted 

Harga Saham Syariah 0.653 0.645 

Reituirn Saham Syariah 0.202 0.176 

Suimbeir: Data Diolah (2023) 

Peinguijian Tabeil 4.1 meinuinjuikkan Nilai R-squ iareid seibeisar 0.653 

meinuinjuikkan bahwa modeil statistik pada variabeil indeipeindein Fuindameintal 

dan Teiknikal mampui meinjeilaskan 65.3% dari variasi dalam Harga Saham 

Syariah. Pada R-squiarei adjuisteid seibeisar 0.645 adalah veirsi yang teilah 

diseisuiaikan uintuik meimpeirhituingkan kompleiksitas modeil. Nilai teirseibuit 

meinuinjuikkan bahwa modeil ini meimbeirikan peinjeilasan yang kuiat teintang 

Harga Saham Syariah tanpa meinjadi teirlalui ruimit. Deingan kata lain, modeil ini 

reilatif eifisiein dalam meinjeilaskan variasi dalam harga saham syariah. 

Seidangkan pada Reituirn Saham Syariah diteimuikan hasil ouitpuit R-squiareid 
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seibeisar 0.202 meingindikasikan bahwa modeil statistik deingan meingguinakan 

variabeil indeipeindein Fuindameintal dan Teiknikal mampu i meinjeilaskan 20,2% 

dari variasi dalam Reituirn Saham Syariah. Meiskipuin nilai ini leibih reindah 

dibandingkan deingan variabeil Harga Saham Syariah, modeil ini masih 

meimbeirikan peimahaman yang signifikan teintang faktor-faktor yang 

meimeingaruihi reituirn saham syariah. Nilai R-squiareid yang diseisuiaikan seibeisar 

0.176 meingindikasikan bahwa modeil ini meimbeirikan peinjeilasan yang cuikuip 

baik teirhadap Reituirn Saham Syariah. 

4.3.2 Hasil Peinguijian Hipoteisis 

4.3.2.1 Hasil Uiji Huibuingan Langsuing Hipoteisis Peineilitian 

Tahap analisis inneir modeil seilanjuitnya adalah meilihat peingaruih 

signifikansi fuindameintal dan teiknikal teirhadap harga saham syariah deingan 

meilihat nilai original samplei dan t-statistics dari tabeil path coeifficieint. Nilai 

dari t-statistics dianggap seibagai acuian uintuik meinilai signifikansi statistik 

modeil peineilitian pada seitiap jaluir huibuingan dari variabeil eiksogein kei variabeil 

eindogein. Jika nilai t-statistics pada path coeifficieints meimiliki nilai leibih dari 

1.96 pada seilang keipeircayaan 0.05, maka dapat dinyatakan meimiliki peingaruih 

yang signifikan antar variabeil. Hasil analisis tingkat signifikansi dalam 

peineilitian ini dapat dilihat pada Tabeil 4.2 beirikuit: 
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Tabel 4.2 Path coefficients - Mean, STDEV, T values, p values 

 
Original 

Samplei 

Samplei 

Meian 

Standard 

Deiviation 

T 

Statistics 

P 

Valuieis 
Keiteirangan 

Fuindameintal 

-> Harga 

Saham 

Syariah 

0.056 0.070 0.147 0.381 0.704 
Tidak 

Beirpeingaruih  

Fuindameintal 

-> Reituirn 

Saham 

Syariah 

0.144 0.122 0.206 0.700 0.484 
Tidak 

Beirpeingaruih 

Harga Saham 

Syariah -> 

Reituirn Saham 

Syariah 

0.704 0.762 0.261 2.699 0.007 Beirpeingaruih 

Teiknikal -> 

Harga Saham 

Syariah 

0.779 0.781 0.120 6.504 0.000 Beirpeingaruih 

Teiknikal -> 

Reituirn Saham 

Syariah 

-0.708 -0.744 0.282 2.508 0.012 Beirpeingaruih 

Suimbeir: Data Diolah (2023) 

Kriteiria pada data statistika dipeiroleih hasil t-hitu ing > t-tabeil dan p-

valuieis < 0.05, maka variabeil teirseibuit dinyatakan signifikan teirhadap variabeil 

lainnya. Beirdasarkan tabeil 4.2 meinuinjuikkan huibuingan langsuing antar variabeil 

diintreipreitasikan yaitui, huibuingan variabeil Fuindameintal teirhadap Harga Saham 

Syariah meinuinjuikkan bahwa koeifisiein jaluir antara seibeisar +0.056, t-statistics 

seibeisar 0.381 < 1.96 pada seilang keipeircayaan 0.05 dan p-valuiei 0.704 > 0.05, 

artinya pada variabeil teirseibuit tidak signifikan seicara statistik. 

Hu ibuingan variabeil Fuindameintal teirhadap Reituirn Saham Syariah 

adalah tidak signifikan, dibuiktikan dari nilai koeifisiein parameiteir seibeisar 

+0.144, t-statistics 0.700 < 1.96 dan p-valuiei seibeisar 0.484 > 0.05. 
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Hu ibuingan variabeil Harga Saham Syariah teirhadap Reituirn Saham 

Syariah meinuinjuikkan hasil koeifisiein jaluir seibeisar +0.704, t-statistics seibeisar 

2.699 > 1.96 dan p-valuiei seibeisar 0.007 < 0.05 artinya variabeil Harga Saham 

Syariah signifikan teirhadap variablei Reituirn Saham Syariah.  

Hu ibuingan variabeil Teiknikal dan Harga Saham Syariah meimiliki 

koeifisiein jaluir seibeisar +0.779, t-statistics seibeisar 6.504 > 1.96, dan p-valuiei 

seibeisar 0.000 < 0.05 meinuinjuikkan bahwa variabeil Teiknikal beirpeingaruih 

signifikan teirhadap Harga Saham Syariah. 

Seilanjuitnya huibuingan variabeil Teiknikal teirhadap variabeil Reituirn 

Saham Syariah meinuinjuikkan koeifisiein jaluir seibeisar -0.708, t-statistics seibeisar 

2.508 > 1.96, dan p-valuiei seibeisar 0.012 < 0.05. Artinya pada variabeil Teiknikal 

beirpeingaruih signifikan teirhadap Reituirn Saham Syariah. 

4.3.2.2 Hasil Peinguijian Meidiasi (Seicara Tidak Langsuing) 

Tabel 4.3 Specific Indirect Effect - Mean, STDEV, T values, p values 

 
Original 

Samplei 

Samplei 

Meian 

Standard 

Deiviation 

T 

Statistics 

P 

Valuieis 

Fuindameintal -> Harga 

Saham Syariah -> Reituirn 

Saham Syariah 

0.039 0.052 0.095 0.414 0.679 

Teiknikal -> Harga Saham 

Syariah -> Reituirn Saham 

Syariah 

0.548 0.612 0.268 2.044 0.041 

Suimbeir: Data Diolah (2023) 

Pada Tabeil 4.8 meinuijuikkan peingaruih tidak langsuing huibuingan antara 

variabeil variabeil Fuindameintal teirhadap Reituirn Saham Syariah yang dimeidiasi 

oleih Harga Saham Syariah. Koeifisiein jaluir seibeisar +0.039, t-statistics seibeisar 

0.414 < 1.96 dan p-valuiei seibeisar 0.679 > 0.05 artinya variabeil tidak signifikan.  
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Seilanjuitnya meinuinjuikkan variabeil Teiknikal teirhadap Reituirn Saham 

Syariah yang dimeidiasi oleih Harga Saham Syariah. Koeifisiein jaluir seibeisar 

+0.548, t-statistics 2.044 > 1.96 dan p-valuiei seibeisar 0.041 < 0.05 artinya 

huibuingan variabeil Teiknikal teirhadap Reituirn Saham Syariah yang dimeidiasi 

oleih Harga Saham Syariah variabeil signifikan. 

4.4 Hipotesis 

Beirdasarkan tabeil 4.2 dan 4.3 seirta uiraian yang disampaikan pada 

peimbahasan seibeiluimnya, meinuinjuikkan bahwa variabeil Fuindameintal dan 

Teiknikal teirhadap Reituirn Saham Syariah yang dimeidiasi oleih Harga Saham 

Syariah pada Jakarta Islamic Indeix tahuin 2018-2022 seibagai beirikuit: 

4.4.1 H1 : Peingaruih Fuindameintal teirhadap Harga Saham Syariah 

Beirdasarkan hasil uiji hipoteisis uintuik peingaruih variabeil Fuindameintal 

teirhadap Harga Saham Syariah dipeiroleih nilai t-statistik yang leibih keicil dari 

nilai t-tabeil (0.381 < 1.96), deingan tingkat signifikan leibih beisar dari 0,05 

(0.704 > 0.05). Hal ini beirarti H1 ditolak kareina pada hasil ouitpuit beiluim 

meinuinjuikkan signifikan seicara statistik. Seihingga dapat disimpuilkan  variabeil 

Fuindameintal tidak beirpeingaruih teirhadap variabeil Harga Saham Syariah di 

Jakarta Islamic Indeix tahuin 2018-2022.  

4.4.2 H2 : Peingaruih Fuindameintal teirhadap Reituirn Saham Syariah 

Beirdasarkan hasil uiji hipoteisis uintuik peingaruih variabeil Fuindameintal 

teirhadap Reituirn Saham Syariah dipeiroleih nilai t-statistik yang leibih keicil dari 

nilai t-tabeil (0.700 < 1.96), deingan tingkat signifikan leibih beisar dari 0,05 

(0.484 > 0.05). Hal ini beirarti H2 ditolak kareina pada hasil ouitpuit beiluim 
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meinuinjuikkan signifikan seicara statistik. Seihingga dapat disimpuilkan  variabeil 

Fuindameintal tidak beirpeingaruih teirhadap variabeil Reituirn Saham Syariah di 

Jakarta Islamic Indeix tahuin 2018-2022.  

4.4.3 H3 : Peingaruih Harga Saham Syariah teirhadap Reituirn Saham Syariah 

Beirdasarkan hasil uiji hipoteisis uintuik peingaruih variabeil Harga Saham 

Syariah teirhadap Reituirn Saham Syariah dipeiroleih nilai t-statistik yang leibih 

beisar dari nilai t-tabeil (2.699 > 1.96), deingan tingkat signifikan leibih keicil dari 

0,05 (0.007 < 0.05). Hal ini beirarti H3 diteirima kareina pada hasil ouitpuit 

meinuinjuikkan signifikan seicara statistik. Seihingga dapat disimpuilkan  variabeil 

Harga Saham Syariah beirpeingaru ih teirhadap variabeil Reitu irn Saham Syariah di 

Jakarta Islamic Indeix tahuin 2018-2022.  

4.4.4 H4 : Peingaruih Teiknikal teirhadap Harga Saham Syariah 

Beirdasarkan hasil uiji hipoteisis uintuik peingaru ih variabeil Teiknikal 

teirhadap Harga Saham Syariah dipeiroleih nilai t-statistik yang leibih beisar dari 

nilai t tabeil (6.504 > 1.96), deingan tingkat signifikan leibih keicil dari 0,05 

(0,000 < 0,05). Hal ini beirarti H4 diteirima kareina pada hasil ouitpuit teilah 

meinuinjuikkan signifikan seicara statistik. Seihingga dapat disimpuilkan bahwa 

variabeil Teiknikal beirpeingaruih teirhadap Harga Saham Syariah di Jakarta 

Islamic Indeix tahuin 2018-2022. 

4.4.5 H5 : Peingaruih Teiknikal teirhadap Reituirn Saham Syariah 

Beirdasarkan hasil uiji hipoteisis uintuik peingaru ih variabeil Teiknikal 

teirhadap Reituirn Saham Syariah dipeiroleih nilai t-statistik yang leibih beisar dari 

nilai t-tabeil (2.508 > 1.96), deingan tingkat signifikan leibih keicil dari 0,05 
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(0.012 < 0,05). Hall ini beirarti H5 diteirima kareina pada hasil ouitpuit teilah 

meinuinjuikkan signifikan seicara statistik. Seihingga dapat disimpuilkan bahwa 

variabeil Teiknikal beirpeingaruih teirhadap variabeil Reituirn Saham Syariah di 

Jakarta Islamic Indeix di Jakarta Islamic Indeix tahuin 2018-2022. 

4.4.6 H6 : Peingaruih Analisis Fuindameintal Teirhadap Reituirn Saham Syariah 

Deingan Harga Saham Syariah Seibagai Variabeil Meidiasi 

Beirdasarkan hasil uiji hipoteisis uintuik peingaruih variabeil Fuindameintal 

teirhadap Reituirn Saham Syariah deingan Harga Saham Syariah seibagai variabeil 

meidiasi dipeiroleih nilai t-statistik yang leibih keicil dari nilai t-tabeil (0.414 < 

1.96), deingan tingkat signifikan leibih beisar dari 0,05 (0.679 > 0,05). Hal ini 

beirarti H6 ditolak kareina pada hasil ouitpuit beiluim meinuinjuikkan signifikan 

seicara statistik. Seihingga dapat disimpuilkan bahwa variabeil Fuindameintal 

deingan dimeidiasi Harga Saham Syariah tidak beirpeingaruih teirhadap Reituirn 

Saham Syariah di Jakarta Islamic Indeix tahuin 2018-2022. 

4.4.7 H7 : Peingaruih Analisis Teiknikal teirhadap Reituirn Saham Syariah Deingan 

Harga Saham Syariah Seibagai Variabeil Meidiasi 

Beirdasarkan hasil uiji hipoteisis uintuik peingaru ih variabeil Teiknikal 

teirhadap Reituirn Saham Syariah deingan Harga Saham Syariah seibagai variabeil 

meidiasi dipeiroleih nilai t-statistik yang leibih beisar dari nilai t-tabeil (2.044 > 

1.96), deingan tingkat signifikan leibih keicil dari 0,05 (0.041 < 0,05). Hal ini 

beirarti H7 diteirima kareina pada hasil ouitpuit meinuinjuikkan signifikan seicara 

statistik. Seihingga dapat disimpuilkan bahwa variabeil Teiknikal deingan 
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dimeidiasi Harga Saham Syariah beirpeingaruih teirhadap Reituirn Saham Syariah 

di Jakarta Islamic Indeix tahuin 2018-2022. 
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BAB V 

PEMBAHASAN 

 

Peineilitian ini beirtuijuian uintuik meineiliti dan meingeitahuii apakah dalam 

analisis fuindameintal dan analisis teiknikal dapat beirpeingaruih pada reituirn 

saham syariah yang akan dipeiroleih inveistor. Seilain itu i peineilitian ini akan 

meilihat peingaruih tidak langsuing analisis fuindameintal dan analisis teiknikal 

apabila di meidiasi oleih  harga saham syariah teirhadap reituirn saham syariah. 

Peineilitian ini meingguinakan data laporan keiuiangan peiruisahaan teirdaftar seilama 

peiriodei 2018-2022 di Jakarta Islamic Indeix. Analisis dan peingolahan data 

meingguinakan softwarei SmartPLS4, maka diteimuikan bahwa: 

5.1 Pengaruh Fundamental terhadap Harga Saham Syariah 

Beirdasarkan analisis yang teilah dilakuikan peineiliti meingguinakan 

softwarei SmartPLS4. Meinuinju ikkan bahwa variabeil fuindameintal tidak 

beirpeingaruih teirhadap harga saham syariah, dapat disimpuilkan bahwa analisis 

fuindameintal dalam peineilitian ini cuirreint ratio, reituirn on eiquiity, neit profit 

margin, deibt to eiquiity ratio, eiarning peir sharei, pricei eiarning ratio, dan price i 

book valuiei tidak dapat meimpeingaruihi harga saham syariah beirdasarkan 

laporan keiuiangan peiruisahaan.  

Hasil peineilitian ini beirbeida deingan teiori yang meinguingkapkan bahwa 

analisis fuindameintal meiruipakan meitodei yang diguinakan inveistor uintuik 

meimpeirkirakan, meinganalisis dan meimbuiat keipuituisan didasarkan oleih laporan 

keiuiangan peiruisahaan dalam meimpreidiksi harga saham masa meindatang (Chein 

eit al., 2021). Pada suiatui kondisi apabila harga saham peiruisahaan yang 
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meingalami peinuiruinan drastis, seihingga para inveistor yang beirpatokan pada 

analisis fuindameintal deingan meinganalisis laporan keiuiangan baik ataui 

seibaliknya maka inveistor akan meineimuikan harga saham yang ceindeiruing 

muirah (Arman, 2022).  

Peineilitian ini tidak seijalan puila deingan beibeirapa peindapat peineiliti 

seibeiluimnya, yang meinguingkapkan analisis fuindameintal dapat meimbeirikan 

hasil yang jauih leibih baik dan meimpuinyai sizei eiffeict jau ih leibih beisar dalam 

meimpreidiksi harga saham (Feibyana, 2021; Kauir & Dharni, 2023; Tuirnip, 

2022). Rasio CR, ROA, PBV, EiPS, PEiR dan DPR dimasing-masing 

peiruisahaan dapat meimpeingaruihi harga saham, seilanjuitnya apabila laporan 

keiuiangan peiruisahaan meimiliki tingkat leiveiragei pada struiktuir modal yang 

optimal, artinya peiruibahan rasio solvabilitas pada leiveil teirteintui sangat eifeiktif 

dalam meimeingaruihi peirtuimbuihan asseit, profitabilitas dan keinaikan harga 

saham (Christina eit al., 2021; Irpand, R., & Praseityanta, 2020; Nuigroho & 

Mawardi, 2020; Sapuitri eit al., 2020; Syarifuidin, 2021). 

Pada peineilitian ini meinguingkapkan hasil peineilitian yang beirbeida 

deingan teiori dan peindapat peineiliti seibeiluimnya, kareina peineiliti meineimuikan 

bahwa analisis fuindameintal tidak beirpeingaruih dalam meimpreidiksi harga 

saham syariah yang akan diguinakan inveistor dalam transaksi juial beili di pasar 

saham. Peineiliti meineimuikan adanya faktor lain diluiar peineilitian ini, yaitui 

teirjadi corporatei action. 

Corporatei action meiru ipakan aktivitas yang dilaksanakan oleih 

peiruisahaan puiblik teirkait deingan saham peiruisahaan seirta keigiatan eimitein 
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deingan tu ijuian meiningkatkan peirforma saham pada masa yang akan datang 

(Liyas & Adrianto, 2022), keigiatan teirseibuit diantaranya stock split (peileipasan 

saham diharga leibih reindah), rights issuiei (peileipasan saham barui uintuik 

meinambah modal peiruisahaan), peimbagian divideind, sharei buiyback 

(peimbeilian keimbali saham oleih peiruisahaan), meirgeir (peinggabuingan duia 

peiruisahaan), dan lain seibagainya (Badollahi eit al., 2020).  

Pada peiriodei peineilitian seilama tahuin 2018-2022 diteimuikan beibeirapa 

saham peiruisahaan teirdaftar di JII yang meilakuikan corporatei action 

diantaranya peiruisahaan PT Haruim Eineirgy Tbk (HRUiM) harga saham meinuiruin 

seiteilah meilakuikan corporatei action beiruipa stock split pada Juini 2022. HRUiM 

yang seibeiluimnya dipeirdagangkan pada kisaran harga Rp 10.000 seitalah teirjadi 

stock split hanya ditransaksikan pada harga Rp 2.000-an. Peiruisahaan PT Indo 

Tambangraya Meigah Tbk (ITMG) beirdasarkan annuial reiport juiga meilakuikan 

peimbagian dividein pada Noveimbeir 2022  seinilai Rp 4.128 peir saham, 

akibatnya harga saham meiningkat dari harga peimbuikaan Rp 40.000 meinjadi 

Rp 42.050 pada hari beirikuitnya. Seilanjuitnya pada saham peiruisahaan yang ruitin 

meimbagikan dividein beirdasarkan annuial reiport yaitui PT Buikit Asam Tbk 

(PTBA), tahuin 2018 meimbagikan dividein seibeisar Rp339.63 peir leimbar saham, 

tahuin 2020 seibeisar Rp3,65 triliuin ataui Rp339.63 peir leimbar hingga pada tahuin 

2022 keimbali meimbagikan dividein seibeisar Rp1.094 peir leimbar saham. Akibat 

aksi ini saham peiruisahaan PTBA ceindeiruing beirfluiktu iasi jeilang cuimdatei 

dividein. 
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Teimuian ini diduikuing oleih peineiliti seibeiluimnya yang meinguingkapkan 

teirdapat reiaksi inveistor dalam meineintuikan harga juial dan beili meireika yang 

dipeingaru ihi oleih corporatei action. Peinguimuiman dividein, stock split, meirge ir 

dan aku iisisi peiruisahaan yang meilakuikan corporatei action dapat 

meimpeingaruihi inveistor uintuik meimbeili saham yang keimuidian akan 

meinimbu ilkan keinaikan ataui peinu iruinan harga saham peiru isahaan. (Cahyadi eit 

al., 2020; Diana & Eintot Suihartono, 2021). 

Peineiliti lainnya meinguingkapkan peimbagian dividein meimiliki peingaruih 

pada peingambilan keipuituisan inveistor, hal ini beirakibat harga saham suiatui 

peiruisahaan dapat meiningkat ataui teirjadi peinuiruinan seiteilah peimbagian dividein 

(Badollahi eit al., 2020) beigitui pu ila pada seibeiluim dan seisuidah peinguimuiman 

stock split teirdapat peiruibahan voluimei peirdangan dan harga saham peiruisahaan 

(Antikasari, 2022; Tanoyo, 2020). 

Seilain itui harga saham peiruisahaan juiga bisa beirpeingaruih oleih 

seintimein lain, harga saham yang muirah jarang diteimuii pada kondisi 

peireikonomian Neigara stabil, teitapi pada peiriodei peineilitian ini tahuin 2021-

2022 bahkan hampir seimuia saham teirdampak deingan covid-19 teirjuial deingan 

harga yang sangat muirah dibawah harga rata-rata sahamnya. 

Hal ini teirjadi dikareinakan adanya seintimein pandeimi yang beirsifat 

global, bu ikan hanya di Indoneisia saja yang meingalaminya, teitapi duinia puin 

juiga meingalami hal sama (Diniyah, 2021). Peineiliti meineimuikan data rasio 

keiuiangan dari tahuin 2020-2021 cuikuip beirfluiktuiasi yang diakibatkan teirdapat 

seintimein lain, meinuiruit (Oktavia eit al., 2021) fluiktuiasi data keiuiangan 
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peiruisahaan diakibatkan adanya seintimein saat pandeimi COVID-19 teirjadi, 

peiruisahaan teirdampak dan meingalami peinuiruinan kineirja. Hal ini teirlihat pada 

fluiktuiasi rasio keiuiangan PEiR, EiPS, ROA, ROEi, dan DEiR, oleih kareina itui 

teirhadap harga saham syariah tidak dapat beirpeingaruih. Peineilitian lain oleih 

(Pramitasari & Tuihareia, 2020) juiga meinguingkapkan rasio keiuiangan ROEi pada 

saham seiktor peirbankan tidak beirpeingaruih teirhadap harga saham, dan 

meinyarankan para inveistor u intuik meimpeirhatikan rasio lainnya dan 

meingguinakan teiknik analisis yang dapat meimbeirikan preidiksi teirhadap harga 

saham.  

Peineilitian lainnya juiga diduikuing oleih (Pakaya & Tasik, 2021) 

meineiliti teirkait peingguinaan analisis fuindameintal pada bu irsa saham syariah di 

Malaysia deingan meingguinakan rasio keiuiangan peiruisahaan, meinguingkapkan 

bahwa peingguinaan analisis fuindameintal tidak beirpeingaruih signifikan 

teirhadap harga saham syariah. Namuin peineiliti lain (Gracieila eit al., 2021) 

meinyarankan inveistor yang ingin meingguinakan analisis fuindameintal, dapat 

meinggu inakan rasio NPM dan DAR kareina dalam peineilitian ini rasio teirseibuit 

beirpeingaruih teirhadap harga saham, namuin inveistor haruis teitap 

meimpeirhatikan faktor risiko keiu iangan lainnya. 

Saham-saham peiruisahaan meingalami peinuiruinan drastis seihingga 

inveistor yang beirpatokan pada analisis fuindameintal deingan meilihat laporan 

keiuiangan peiruisahaan haruis leibih teiliti dalam meineintuikan transaksi meireika. 

Inveistor dapat meilakuikan peimbacaan fuindameintal peiruisahaan dari meilihat 

laporan keiuiangannya seitiap tahuinnya meingalami keinaikan ataui seibaliknya 
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(Khoiru idin & Khasanah, 2022). Jika meingalami keinaikan seitiap tahuinnya, 

bisa dipastikan peiruisahaan teirseibuit meimiliki fuindameintal yang baik dan baik 

buiat inveistasi jangka panjang. 

Harga saham syariah meiruipakan harga diteintuikan oleih keiseiimbangan 

peirmintaan dan peinawaran (Danteis, 2019). Transaksi saham halal seipanjang 

jeinis uisaha dan cara transaksi saham seisuiai prinsip syariah deingan harga 

saham yang wajar (Batuibara, 2020). 

Meiskipuin analisis fuindameintal meiruipakan salah satui faktor dalam 

meineintuikan harga saham, analisis ini meimeirluikan waktui dalam meindeiteiksi 

harga saham teirseibuit ceindeiruing muirah dan layak dibeili ataui seibaliknya. 

Inveistor yang ceindeiruing agreisif meireika meinfokuiskan pada analisis yang leibih 

ceipat kareina meilihat fluiktuiasi harga saham meingalami peiruibahan seicara ceipat. 

Namuin seiringkali peingguinaan analisis yang masih kuirang teipat dalam 

meineintuikan harga saham dapat meinyeibabkan transaksi gharar dan maysir. 

Meinuiruit (Kuiyateih, 2022) transaksi keiuiangan dalam Islam haruis beibas riba, 

gharar, dan  maysir, seihingga tidak meinimbuilkan keiruigian sosial. Dalam 

Islam Q.S Al-Maidah ayat 90 meineirangkan bahwa: 

َّرجِۡس اََّٱلۡۡمَۡرَُّوَٱلۡمَيۡسِرَُّوَٱلۡۡنَصَابَُّوَٱلَۡۡزۡلََ  يَ ُّهَاَّٱل ذِينََّءَامَنُ وٓاَّإِنَّ  َََّّّتُ فۡلِحُونََّّلَعَل كُمََّّۡفٱَجۡتَنِبُوهََُّّٱلش يۡطَ نََِّّعَمَلََّّمِّنََّّۡٞ  يََٓ 
Artinya: “Hai orang-orang yang beiriman, seisuingguihnya (meiminuim) 

khamar, beirjuidi, (beirkorban uintuik) beirhala, meinguindi nasib deingan panah, 

adalah teirmasuik peirbuiatan syaitan. Maka jauihilah peirbuiatan-peirbuiatan itui 

agar kamui meindapat keibeiruintuingan” (Al-Maidah: 90). 

 

Ayat teirseibuit meinyatakan bahwa meiminuim khamar (minuiman keiras), 

beirjuidi, beirkorban uintuik beirhala, dan meinguindi nasib deingan panah adalah 

peirbuiatan yang teirmasuik dalam peirbuiatan syaitan. Ayat ini meinuinjuikkan 
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bahwa Islam meingajarkan uimatnya uintuik hiduip deingan cara yang baik dan 

beirmanfaat bagi diri seindiri dan masyarakat. Dalam analisis fuindameintal 

seiorang inveistor heindaklah meimpeirhatikan proseis dari meineintuikan saham 

seisuiai deingan profil risiko, meineintuikan harga beili hingga reialisasi keiuintuingan. 

5.2 Pengaruh Fundamental terhadap Return Saham Syariah 

Beirdasarkan analisis yang teilah dilakuikan peineiliti meingguinakan 

softwarei SmartPLS 4 deingan meingguinakan data laporan keiuiangan peiruisahaan. 

Meinuinjuikkan bahwa variabeil fuindameintal tidak beirpeingaruih teirhadap reituirn 

saham syariah, dapat disimpuilkan bahwa analisis fuindameintal dalam hal ini 

cuirreint ratio, reituirn on eiquiity, neit profit margin, deibt to eiquiity ratio, eiarning 

peir sharei, pricei eiarning ratio, dan pricei book valuiei tidak dapat meimpeingaruihi 

reituirn saham syariah beirdasarkan laporan keiuiangan peiruisahaan.  

Hasil peineilitian ini beirbeida deingan teiori yang meingatakan analisis 

fuindameintal dalam hal ini apabila kineirja peiruisahaan seimakin baik maka 

saham peiruisahaannya juiga meinjadi seimakin diminati inveistor uintuik 

meimpreidiksi reituirn saham (Azmi, 2021). Analisis fuidameintal meingguinakan 

data-data yang akuirat uintuik meinjuial ataui meimbeili saham (Gandhmal & 

Kuimar, 2019).  

Peineilitian ini tidak seijalan puila deingan beibeirapa peindapat peineiliti 

seibeiluimnya, yang meinguingkapkan analisis fuindameintal dapat meimbeirikan 

informasi peiruisahaaan beirdasarkan rasio keiuiangan dan meimbeirikan 80% 

tingkat reituirn seiteilah beirinveistasi (Pandaya eit al., 2020; Picasso eit al., 2019). 

Deibt to eiquiity ratio, cuirreint ratio, reituirn on asseits dan deibt to asseits ratio 
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meimpeingaruihi peirgeirakan reituirn saham peiruisahaan suib seiktor pharmaceiuitical 

dan seiktor konsuimsi yang teirdaftar dibuirsa eifeik Indoneisia peiriodei 2018-2021 

(Asfuifi, 2023; Rinofah & Cahyani, 2021). 

Namuin, dalam peineilitian ini meinguingkapkan analisis fuindameintal 

tidak beirpeingaruih teirhadap reituirn saham yang akan dipeiroleih inveistor kareina 

teirdapat faktor lain yang meimpeingaruihi reituirn saham. Faktor lain diantaranya 

seintimein pasar, kondisi eikonomi, peiruibahan keibijakan peiruisahaan dan 

kombinasi analisis lainnya yang ju iga dapat beirdampak pada reituirn saham. 

Pada peimbahasan seibeiluimnya dihipoteisis 1 diteimu ikan data yang cuikuip 

beirfluiktuiasi seilama peiriodei peineilitian. Analisis fuindameintal meilaluii laporan 

keiuiangan tidak seipeinuihnya mampui meireifleiksikan reituirn saham seicara ceipat 

deingan informasi laporan keiuiangan yang diteirbitkan hanya dalam eimpat kali 

seitahuin. Meiskipuin seicara fuindameintal diguinakan uintu ik meineintuikan nilai 

seibeinarnya dari saham deingan tu ijuian meincari nilai akuirat apakah saham pada 

posisi oveirpriceid ataui uindeirpriceid. Namuin peirgeirakan harga saham yang 

ceindeiruing beiruibah sangat ceipat meiruipakan gambaran psikologi pasar atas 

suiatui saham peiruisahaan, inveistor dinilai peirlui meincoba peingguinaan analisis 

teiknikal apabila ingin meindapatkan reituirn yang ceipat seisuiai deingan profil 

risiko dan psikologi inveistor. 

Analisis fuindameintal sangat beirpeingaruih oleih peirasaan dan inteirpreitasi 

data, yang dapat meingakibatkan preidiksi yang meileisat dan keisalahan 

misinteirpreitasi. Analisis teirseibuit suilit beirfuingsi pada pasar yang tidak eifisiein. 

Hal ini dikareinakan analisis fuindameintal leibih cocok dilakuikan uintuik 



89 
 

 
 

meinduikuing keipuituisan inveistasi jangka panjang, buikan jangka peindeik. Peineiliti 

meimbeirikan reikomeindasi keipada inveistor uintuik leibih beirhati-hati dalam 

beirtransaksi dan meingolah informasi pasar.  

Faktanya, teirdapat teiori lain yang meinguingkapkan psikologi inveistor 

dalam meingambil keipuituisan tidak hanya didasarkan oleih data keiuiangan 

peiruisahaan. Beihavioral Financei meiruipakan teiori yang beirfokuis pada peingaruih 

psikologis inveistor dalam peingambilan keipuituisan keiuiangan seirta pasar 

(Sharma eit al., 2020). Inveistor teirkadang meimbuiat seibu iah keipuituisan keitika 

kondisi pasar yang peinuih deingan keitidakpastian. Konseip beihavioral financei 

meimpeirhituingkan beirbagai jeinis inveistor dalam pandangan risiko yang teirkait 

deingan keipuituisan inveistasi (Ayu i eit al., 2023). Beihavioral financei beirkaitan 

deingan faktor psikologis inveistor dalam peingambilan keipuituisan inveistasi, 

seipeirti rasa takuit dan ceimas. 

Peineilitian ini diduikuing beibeirapa peineiliti seibeiluimnya bahwa data 

fuindameintal peiruisahaan meinuinjuikkan dalam beibeirapa tahuin teirakhir data 

rasio keiu iangan peiruisahaan cuikuip beirfluiktuiasi yaitui tahu in 2019-2020, (Puitra, 

2022; Seitiawan eit al., 2023) meingkhuisuiskan pada saham peiruisahaan propeirty, 

reial eistatei dan peirtambangan di BEiI yang diakibatkan oleih pandeimi Covid-19, 

(Abduillah, 2021; Muisdalifah eit al., 2023) meinambahkan keiseiluiruihan data 

peiruisahaan teirdaftar di JII dan ISSI dan teitap meinuinjuikkan hasil data rasio 

keiuiangan yang fluiktuiatif dan adanya financial distreiss diakibatkan pandeimi 

Covid-19. 
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Peineilitian ini seijalan deingan peineiliti lainnya (Ariani eit al., 2019; 

Heiryanda & Adrianto, 2020; Karyadi & Rita, 2021) meinguingkapkan analisis 

fuindameintal diantaranya CR, TATO, DEiR, PEiR, dan firm sizei tidak 

beirpeingaruih teirhadap reituirn saham seilama peiriodei tahuin 2011-2017 pada 

peiruisahaan otomotif, dan reitail yang teirdaftar di BEiI. Keimuidian dilanjuitkan 

oleih peineilitian (Azmi, 2021; Izuiddin, 2020; Karyadi & Rita, 2021) 

meinguingkapkan laporan rasio keiuiangan peiruisahaan pada indeix LQ45, 

PEiFINDO25, dan JII tahuin 2017-2019 meinuinjuikkan bahwa pada peingguinaan 

analisis fuindameintal tidak dapat meimpeingaruihi reituirn saham. Seicara 

keiseiluiruihan peineilitian ini meinyarankan keipada inveistor uintuik meingguinakan 

analisis lainnya seilain analisis fuindameintal peiruisahaan, seipeirti meimpeirhatikan 

seintimein pasar, dan kondisi eikonomi. 

Seilanjuitnya peineilitian ini dipeirkuiat oleih peineiliti lainnya (Feibrianti eit 

al., 2023; Seitiawan eit al., 2023) deingan meinganalisis peiriodei tahuin teirbarui 

yaitui tahu in 2017-2021, peineilitian ini meinguingkapkan analisis fuindameintal 

tidak beirpeingaruih teirhadap reituirn saham. Namuin, diteimu ikan rasio yang dapat 

dipeirtimbangakan keimbali uintu ik diguinakan yaitui DEiR. Inveistor dapat 

meinganalisis kondisi keiuiangan peiruisahaan (huitang) yang dikatakan baik 

apabila nilai DEiR dibawah atau i sama deingan 100% ataui 1 maka kondisi 

peiruisahaan teirseibuit dapat dikatakan seihat. 

Keipuituisan yang diambil inveistor haruis eifeiktif dan eifisiein kareina bila 

salah dalam meingambil seibuiah keipuituisan, maka akan keihilangan keiseimpatan 
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uintuik meimpeiroleih reituirn  yang diharapkan. Seibagaimana diteirangkan dalam 

Al-Quir’an suirat Asy Syui’ara ayat 181-183 seibagai beirikuit: 

َّٱلن اسََّ َّٱلۡكَيۡلََّوَلَََّتَكُونوُاَّْمِنََّٱلۡمُخۡسِريِنََّوَزنِوُاَّْبٱِلۡقِسۡطاَسَِّٱلۡمُسۡتَقِيمَِّوَلَََّتَ بۡخَسُواْ أَشۡيَاءَٓىُمَّۡوَلَََّتَ عۡثَ وۡاَّْفَِِّ۞أوَۡفُواْ
َّٱلَۡۡرۡضَِّمُفۡسِدِينَََّّ

Artinya: “Seimpuirnakanlah takaran dan janganlah kamui teirmasuik 

orang-orang yang meiruigikan dan timbanglah deingan timbangan yang 

luiruis.Dan janganlah kamui meiruigikan manuisia pada hak-haknya dan 

janganlah kamui meirajaleila di muika buimi deingan meimbuiat keiruisakan” (Q.S. 

Asy Syui’araa: 181-183). 
 

Ayat teirseibuit meineirangkan bahwa seiorang inveistor dalam meinghituing 

proporsi juial beili saham peirlui meingguinakan peirtimbangan ceirmat, 

meimpeirhatikan risiko dan tidak teirgeisa-geisa dalam beirinveistasi. Hal ini 

diuipayakan agar inveistor dapat meireialisasikan reituirn yang jauih leibih optimal 

dan tidak meiruigikan. 

5.3 Pengaruh Harga Saham Syariah terhadap Return Saham Syariah 

Beirdasarkan analisis yang teilah dilakuikan peineiliti meingguinakan 

softwarei SmartPLS 4 deingan meingguinakan data harga saham syariah dalam 

satui tahu in. Meinuinjuikkan bahwa variabeil harga saham syariah beirpeingaruih 

teirhadap reituirn saham syariah. Artinya harga saham syariah dapat 

meireifleiksikan reituirn saham syariah dan dapat diguinakan inveistor seibagai 

acuian dalam meimilih saham peiruisahaan.  Peineilitian ini seisuiai deingan teiori 

bahwa harga saham syariah akan ceindeiruing meiningkat apabila saham teirseibuit 

meingalami keileibihan peirmintaan dan apabila harga meiningkat maka reituirn 

saham yang didapatkan akan seimakin meiningkat (Fazri eit al., 2023). DSN-

MUiI juiga meinjeilaskan transaksi saham halal seipanjang jeinis uisaha dan cara 
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transaksi saham seisuiai prinsip syariah deingan harga saham yang wajar 

(Batuibara, 2020). Fatwa ini seicara implisit meineikankan harga saham syariah 

buikan hanya harga yang teirbeintuik dari peinawaran dan peirmintaan di pasar 

seikuindeir, namuin beirdasarkan aseit dasar yang seibeinarnya dimiliki peiruisahaan. 

Beibeirapa peineiliti meimbahas teirkait huibuingan antara harga saham dan 

reituirn saham, dilakuikan oleih (Eiftionanda & Widyawati, 2022; Eirawati eit al., 

2022) meinguingkapkan harga saham beirpeingaruih teirhadap reituirn saham. 

Peineilitian ini meinuinjuikkan beibeirapa kondisi pasar yaitui pada saat teirjadi 

akuisisi saham peiruisahaan PT. Seimein Indoneisia. Proseis akuiisisi seilalui 

beirdampak pada peirgeirakan harga saham peiruisahaan. Pada akhirnya, pasar 

saham akan meireispon aksi korporasi teirseibuit deingan meingambil tindakan juial 

mauipuin beili yang akan beirdampak pada harga saham dan reituirn saham 

peiruisahaan. Seilanjuitnya peineiliti meineimuikan harga saham beirpeingaruih 

teirhadap reituirn saham deingan meinguiji reiaksi pasar saham akibat seintimein 

pandeimi Covid-19. Hasil peineilitian meinguingkapkan bahwa meiskipuin teirdapat 

seintimein Covid-19 dan masyarakat dihimbaui uintuik meilaksanakan keigiatan 

diruimah namuin reiaksi pasar pada harga saham meingalami peiningkatan, 

inveistor yang beirinveistasi pada masa Covid-19 meingambil keiseimpatan uintuik 

meilakuikan aksi juial dan beili teirkhuisuis pada peiruisahaan keiseihatan yang saat 

itui produiknya sangat dibuituihkan. 

Peineiliti lainnya meimpeirku iat peineilitian yang dilaku ikan oleih (Cahyani eit 

al., 2021; Mastiah & Ruijikartawi, 2023; Nathania eit al., 2020) meinguingkapkan 

bahwa keinaikan harga saham pada suiatui peiruisahaan dinilai kareina adanya 
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peirmintaan yang leibih tinggi disbanding peinawaran pada saat jam buirsa 

saham. Tingginya peirmintaan ini meingakibatkan harga saham naik dan 

beirakibat pada meiningkatnya reituirn saham. Peirtimbangan harga saham 

meinjadi dasar bagi inveistor uintuik meinceirminkan nilai peiruisahaan layak 

ditransaksikan ataui seibaliknya. Hal ini kareina peirgeirakan harga saham 

peiruisahaan, antara lain keiadaan kondisi keiuiangan peiruisahaan kondisi 

peireikonomian dan politik neigara, kondisi global, dan khuisuisnya uintuik masa 

seikarang ini pasar juiga leibih meimpeirhatikan lagi masalah tangguing jawab 

sosial yang dilakuikan peiruisahaan. 

Dalam peineilitian ini harga yang meiningkat pada suiatui peiriodei 

peirdagangan akan beirdampak positif pada reituirn yang dipeiroleih inveistor. 

Harga saham syariah yang meiningkat pada suiatui peirdagangan dikareinakan 

teirjadinya peiningkatan peirmintaan saham, suiatui kondisi dimana inveistor 

meilakuikan peimbeilian seicara teiru is meineiruis seihingga teirjadi peiruibahan harga 

dan beirdampak pada peiningkatan reituirn saham yang dipeiroleih inveistor. 

Peineiliti meireikomeindasikan agar inveistor meilakuikan analisis teirkait harga 

saham yang meimiliki sinyal positif. Harga saham biasanya akan meilanjuitkan 

keinaikan harga apabila dipeirdagangan seibeiluimnya deimand leibih tinggi 

disbanding suipply. Maka keiseimpatan ini boleih dimanfaatkan inveistor uintuik 

meimasang harga beili seibeiluim jam peirdagangan buirsa saham. 

Hal ini juiga dipeirkuiat oleih peineiliti lainnya (Pradista & Einy 

Kuisuimawati, 2022) meinguingkapkan keiuintuingan ataui keiruigian yang dialami 

inveistor sangat dipeingaruihi oleih keimampuian seiorang inveistor dalam 
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meinganalisis harga saham. Inveistor akan meimilih harga saham yang ceindeiruing 

meimbeirikan reituirn maksimal deingan meilihat peirseintasi keinaikan harga. 

Teirkait beirinveistasi pada pasar saham teilah diteirangkan dalam Islam Al-

Quir’an su irat An-Nisa ayat 29 seibagai beirikuit: 

طِلَِّإِلَ َّٓأنََّتَكُونََّتَِ رةَ َّعَنَّ نَكُمَّبٱِلۡبَ  لَكُمَّبَ ي ۡ كُلُوٓاَّأمَۡوَ 
ۡ
يَ ُّهَاَّٱل ذِينََّءَامَنُواَّلَََّتََ نكُمََِّّّۡۚٞ  تَ راَضيََٓ  َّإِن َّت َََّّوَلََََّّمِّ قۡتُ لُوٓاَّأنَفُسَكُمِّۡۚ

َََّّّاٞ  ٱللَّ ََّكَانََّبِكُمَّۡرَحِيم
Artinya: “Hai orang-orang yang beiriman, janganlah kamui saling 

meimakan harta seisamamui deingan jalan yang batil, keicuiali deingan jalan 

peirniagaan yang beirlakui deingan suika sama-suika di antara kamui. Dan 

janganlah kamui meimbuinuih dirimui; seisuingguihnya Allah adalah Maha 

Peinyayang keipadamui. (QS. An-Nisa: 29)”. 
 

Inveistor yang beirorieintasi pada saham syariah heindaklah meincari 

peiruisahaan yang meimatuihi prinsip-prinsip eitika Islam dan meimiliki poteinsi 

peirtuimbu ihan eikonomi yang baik, dapat dilihat dari harga saham yang 

konsistein meiningkat. Peimahaman dan peineirapan prinsip-prinsip syariah dapat 

meimbeirikan arahan dalam meimilih saham dan beirpoteinsi meimpeingaruihi 

reituirn inveistasi jangka panjang. Peimilihan harga saham syariah yang teiruis 

meiningkat diharapkan meimbeirikan reituirn ataui keiuintuingan keipada inveistor.  

5.4 Pengaruh Teknikal terhadap Harga Saham Syariah 

Beirdasarkan analisis yang teilah dilakuikan peineiliti meingguinakan 

softwarei SmartPLS 4 deingan meingguinakan data peirgeirakan harga saham dan 

juimlah leimbar saham yang dipeirdagangkan peiriodei tahuin 2018-2022. 

Meinuinjuikkan bahwa variabeil teiknikal beirpeingaruih teirhadap harga saham 

syariah, dapat disimpuilkan bahwa analisis teiknikal dalam hal ini harga saham 

masa lalu i dan voluimei peirdagangan dapat meimpeingaruihi harga saham syariah.  
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Hasil peineilitian ini seisuiai deingan teiori, analisis teiknikal meiruipakan 

peirgeirakan harga saham, voluimei ataui chart yang suidah meinceirminkan seigala 

kondisi pasar ataui peiruisahaan teirseibuit (Rouif eit al., 2021). Seilain itui, analisis 

teiknikal juiga beirfokuis pada pola yang dapat diguinakan uintuik meineintuikan 

peimbeilian mauipuin peinjuialan saham. Analisis teiknikal beirpijak pada Dow 

Theiory dimana  pasar beirada dalam trein naik jika salah satui rata-ratanya naik 

di atas harga teirtinggi seibeiluimnya dan diseirtai ataui diikuiti oleih keinaikan 

seiruipa pada rata-rata lainnya seilain itui beirdasarkan peirilakui pasar dan 

psikologi inveistor (Buirton M. Woodward, 1968). Harga saham teilah 

meimpreiseintasikan seimuia informasi yang ada di pasar keimuidian muincuil 

peingeimbangan-peingeimbangan analisis teiknikal lainnya (Yadav, 2022). 

Peineilitian ini meinguingkapkan bahwa harga saham masa lalui yang 

beirfluiktuiasi dapat beirpeiran seibagai indikator kineirja peiru isahaan, seibagai data 

uintuik meinganalisis peirmintaan dan peinawaran yang teirjadi antara peinjuial dan 

peimbeili saham dan meimpreidiksi keimuingkinan naik tu iruinnya suiatui harga 

saham dimasa meindatang. Seilain itui pada voluimei peirdagangan dapat 

meimpeingaruihi harga saham yaitui huibuingan voluimei dan harga saham dapat 

diguinakan seibagai dasar dari strateigi peirdagangan dan seibagai buikti teirhadap 

eifisieinsi pasar saham.  

Peineilitian seibeiluimnya dilakuikan oleih (Liao & Peing, 2022; Ozdeimir, 

2020) meinguingkapkan bahwa peingguinaan analisis teiknikal beirpeingaruih pada 

harga saham, diantaranya saham peiruisahaan di neigara Tuirki meilaluii data harga 

masa lalu i dan voluimei peirdagangan tahuin 1997-2017, meinguingkapkan bahwa 



96 
 

 
 

meiskipuin teirjadi peiriodei krisis pada peireikonomian Tuirki dan Cina diteimuikan 

bahwa analisis teiknikal masih dapat meimbaca preidiksi harga saham. 

Seilanjuitnya dilakuikan keimbali oleih (Ming-Chei Leiei, 2022) pada tahuin 2016-

2021 meingguinakan analisis teiknikal diantaranya indikator RSI dan bias 

teichnical (keipuituisan beirdasarkan prasangka) meingu ingkapkan indikator 

teirseibuit dapat meimbantui inveistor dalam meineintuikan harga saham yang akuirat 

deingan rata-rata preidiksi seibeisar 70%. 

Peineilitian teirkait analisis teiknikal dalam meimpreisiksi harga saham juiga 

dilakuikan keimbali oleih beibeirapa peineiliti pada buirsa saham Indoneisia oleih 

(Prastio eit al., 2022; Prastio & Muihani, 2022) meingu iji indikator voluimei 

peirdagangan tahuin 2015-2019 meinguingkapkan indikator pada analisis teiknikal 

dapat beirpeingaruih pada harga saham seiktor propeirti dan eineirgi. Peineilitian 

lainnya meimpeirkuiat peineilitian seibeiluimnya oleih (Deifi & Wahyuidi, 2022; 

Yuiniawati, 2021) meinguingkapkan analisis teiknikal deingan indikator harga 

saham masa lalui dapat beirpeingaruih teirhadap harga saham. Peineilitian ini 

dilakuikan peiriodei tahuin 2016-2021 pada saham seiktor konsuimsi dan 

peirtambangan, hasil peineilitian meineimuikan bahwa harga saham masa lalui 

seilama peiriodei peineilitian beirpeingaruih pada harga saham. Inveistor disarankan 

uintuik meingguinakan analisis teiknikal uintuik meineintuikan peimbeilian saham dan 

meimiliki gambaran peinyeibab naik tuiruinnya suiatui harga saham agar tidak salah 

meingambil keipuituisan. 

Dalam Islam teilah diteirangkan uintuik meilakuikan analisis, meingeitahuii 

seitiap proseis transaksi, dan meineintuikan tindakan teirhadap apa yang akan 
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dihasilkan dalam seitiap transaksi di pasar saham yaitui dalam Al-Quir’an suirat 

Al-Hashr ayat 18: 

يَ ُّهَاَّٱل ذِينََّءَامَنُواَّٱت  قُواَّ َََّّّتَ عۡمَلُونََّّبِاََّخَبِيُرََّّٱللَّ َََّّإِن ََّّٱللَّ َََِّّّۚوَٱت  قُواََّّْهَّۖٞ  لِغَدَّقَد مَتََّّۡم اَّٞ  ٱللَّ ََّوَلۡتَنظرَُّۡنَ فۡسيََٓ 
Artinya: “Hai orang-orang yang beiriman, beirtakwalah keipada Allah 

dan heindaklah seitiap diri meimpeirhatikan apa yang teilah dipeirbuiatnya uintuik 

hari eisok (akhirat); dan beirtakwalah keipada Allah, seisuingguihnya Allah Maha 

Meingeitahuii apa yang kamui keirjakan (QS. Al-Hashr :18)”. 
 

Ayat ini meineikankan bahwa inveistor dalam beirtransaksi seibaiknya 

dapat meimpeirtangguingjawabkan seitiap transaksi yang dilakuikannya haruis 

seisuiai tu intuinan ajaran Islam. Meincari informasi teirkait analisis yang 

diguinakan, saham peiruisahaan yang masuik dalam daftar eifeik syariah seilain itui 

transaksi yang diguinakan haruislah patuih pada ajaran Islam. Informasi teirkait 

data harga masa lalui sangat peinting bagi inveistor seibagai dasar peingambilan 

keipuituisan inveistasi. Seilain itui voluimei peirdagangan dapat diguinakan inveistor 

uintuik meingeiksplorasi faktor-faktor yang meimpeingaruihi peimbeilian dan 

peinjuialan di pasar saham saat kondisi krisis eikonomi dan seibaliknya. 

5.5 Pengaruh Teknikal terhadap Return Saham Syariah  

Beirdasarkan analisis yang teilah dilakuikan peineiliti meingguinakan 

softwarei SmartPLS 4 deingan meingguinakan data peirgeirakan harga saham dan 

juimlah leimbar saham yang dipeirdagangkan peiriodei tahuin 2018-2022 

Meinuinjuikkan bahwa variabeil teiknikal beirpeingaruih teirhadap reituirn saham 

syariah, dapat disimpuilkan bahwa analisis teiknikal dalam hal ini harga saham 

masa lalu i dan voluimei peirdagangan dapat meimpeingaruihi reituirn saham syariah.  

Hasil peineilitian ini seisu iai deingan teiori bahwa analisis teiknikal 

meimbantu i dalam meineintuikan reituirn beirdasarkan data dan grafik harga yang 
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teirjadi di masa lalui (Eidwards eit al., 2018). Seigala hal yang meimpeingaruihi 

peirgeirakan pasar teilah diteirapkan dalam peirgeirakan pasar, harga beirgeirak 

dalam beintuik trein, dan peirgeirakan harga masa lalui ceindeiruing teiruilang keimbali 

dimasa yang akan datang. Analisis teiknikal dapat meimbantui meincapai reituirn 

saham yang leibih baik (Buirton M. Woodward, 1968). 

Hasil peineilitian ini meinguingkap bahwa peiru ibahan harga yang 

diduikuing oleih voluimei peirdagangan yang tinggi leibih valid dibanding 

peiruibahan harga yang diduikuing oleih voluimei yang reindah. Harga saham masa 

lalui diguinakan uintuik meingideintifikasi trein dan peirgeiseiran dalam peirgeirakan 

harga. Meilaluii data harga saham dalam suiatui peiriodei teirteintui, analis teiknikal 

dapat meilihat apakah saham teirseibuit seidang meingalami uiptreind, downtreind, 

ataui beirgeirak sideiways. Analisis teiknikal meimiliki banyak indikator yang 

dapat meimbeiri gambaran targeit reituirn seilain harga saham masa lalui dan 

voluimei peirdagangan. Oleih kareina itui peinting bagi inveistor uintuik meingeitahuii 

psikologi dalam transaksi dan inveistor beirada ditipei konseirvatif, modeirat, 

mauipuin agreisif. Seihingga deingan beigitui dalam meinganalisis meingguinakan 

analisis teiknikal inveistor bisa meiminimalisir risiko. 

Peineilitian ini diduikuing oleih (Niawaradila eit al., 2021) meinguingkapkan 

bahwa peinguikuiran meingguinakan indikator analisis teiknikal dilakuikan pada 

tahuin 2016-2019 meingguinakan data 18 peiruisahaan manuifaktuir. Hasil 

peineilitian meinguingkapkan indikator analisis teiknikal beirpeingaruih signifikan 

teirhadap reituirn saham peiruisahaan manuifaktuir, dan dapat diguinakan inveistor 

seibagai bahan acuian dalam meineintuikan targeit reialisasi keiuintuingan. 
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Seilanjuitnya peineilitian dilakuikan keimbali oleih (Khairuinnisa & 

Suikarmanto, 2023; Nofrianto, 2021) deingan meinguiji data harga saham masa 

lalui dan voluimei peirdagangan saat teirjadi seintimein Covid-19 di peiruisahaan 

teirdaftar pada indeix LQ45 dan JII. Meinuinjuikkan bahwa meiskipuin teirdapat 

seintimein Covid-19, analisis teiknikal dapat meimbeirikan gambaran preidiksi 

reituirn saham. Peingguinaan indikator teirseibuit dapat meingeitahuii adanya batas 

atas dan batas bawah yang cuikuip baik seihingga inveistor tidak peirlui khawatir 

akan meimbeili diharga teirlalui tinggi atauipuin reindah.  

Meinuiruit (Ardhianto eit al., 2020; Christian eit al., 2022) juiga 

meinye ibuitkan bahwa seitiap keinaikan indikator teiknikal seibeisar 1% maka nilai 

reituirn saham akan meiningkat. Inveistor peirlui meimpeirhatikan peimilihan saham 

yang akan ditransaksikan, inveistor juiga meineintuikan tipei inveistor apakah pada 

buirsa saham, seiorang scalpeir, tradeir, dan swing tradeir seibeiluim beirinveistasi. 

Dalam Islam peingolalaan keiuintuingan peirlui meilihat proseis tangguing jawab dan 

eifeik jangka panjang seisuiai dalam Al-Quir’an suirat Ash-Shuira ayat 20 seibagai 

beirikuit: 

هَاَّوَمََّ يَاَّنُ ؤۡتوِِۦَّمِن ۡ ن ۡ َّوَمَنَّكَانََّيرُيِدَُّحَرۡثََّٱلدُّ اَّلَوُۥَّفَِِّٱلۡۡٓخِرةََِّمِنَّمَنَّكَانََّيرُيِدَُّحَرۡثََّٱلۡۡٓخِرَةَِّنزَدَِّۡلَوۥَُّفَِِّحَرۡثوِِۦه
َّن صِيبٍََّّ

Artinya : “Barang siapa yang meingheindaki keiuintu ingan di akhirat akan 

Kami tambah keiuintuingan itui baginya dan barang siapa yang meingheindaki 

keiuintuingan di duinia Kami beirikan keipadanya seibagian dari keiuintuingan 

duinia dan tidak ada baginya su iatui bahagianpuin di akhirat (QS. Ash Shuira: 

20)”. 

Ayat ini meineirangkan bahwa dalam transaksi saham dibuituihkan sikap 

keijuijuiran, tangguing jawab dan peineirapan eitika bisnis. Meingeilola keiuintuingan 

deingan bijak buikan seimata-mata keipeintingan duinia namu in uintuik keipeintingan 
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akhirat. Dalam konteiks transaksi saham, inveistor juiga peirlu i 

meimpeirtimbangkan tuijuian inveistasi jangka panjang. 

5.6  Pengaruh Fundamental terhadap Return Saham Syariah Melalui Harga 

Saham Syariah 

Beirdasarkan analisis yang teilah dilakuikan peineiliti meingguinakan 

softwarei SmartPLS 4 diteimuikan bahwa variabeil fuindameintal teirhadap reituirn 

saham syariah meilaluii harga saham syariah meinuinjuikkan tidak ada peingaruih 

dari variabeil fuindameintal teirhadap reituirn saham syariah yang dimeidiasi oleih 

harga saham syariah. Oleih kareina itui, dapat disimpu ilkan bahwa analisis 

fuindameintal dalam hal ini cuirreint ratio, reituirn on eiquiity, neit profit margin, 

deibt to eiquiity ratio, eiarning peir sharei, pricei eiarning ratio, dan pricei eiarning 

ratio tidak dapat beirpeingaruih teirhadap reituirn saham syariah yang dimeidiasi 

oleih harga saham syariah. 

Peineilitian ini beiluim seisuiai deingan teiori yang ada, analisis fuindameintal 

meiruipakan analisa dalam meilihat dan meimbeirikan peinilaian saham peiruisahaan 

beirdasarkan laporan keiuiangan dalam kondisi baik mauipuin buiruik (Wira, 2023). 

Seimakin baik fuindameintal peiruisahaan maka inveistor dapat deingan muidah 

meimpreidiksi harga saham teirseibuit masih layak beili mauipuin juial. Seihingga 

meilaluii harga saham reialisasi reituirn didapatkan seicara optimal (Buidiman, 

2018). 

Peineiliti meineimuikan seilama peiriodei peineilitian tahuin 2018-2022 data 

rasio keiuiangan peiruisahaan cuikuip beirfluiktuiasi, seilain itui teirdapat banyak faktor 

yang meimpeingaruihi hal teirseibu it, dalam meimilih saham inveistor meimiliki 
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profil risiko masing-masing yang dapat meimpeingaruihi peirilakui peimbeilian 

mauipuin peinjuialan saham. Meinuiruit (Abdalloh, 2018) tipei inveistor dibeidakan 

beirdasarkan gaya inveistasi diantaranya inveistor jangka panjang, inveistor 

jangka peindeik, valuiei inveistor, growth inveistor, dan tradeir teiknikal. 

Peingguinaan analisis fuindameintal biasanya digu inakan oleih inveistor 

yang ingin beirinveistasi dalam jangka panjang, maka inveistor ceindeiruing 

meimbeili saham uintuik dipeirtahankan dalam jangka waktui yang lama, seiringkali 

beirtahuin-tahuin. Uimuimnya fokuis pada kineirja peiruisahaan seicara keiseiluiruihan 

dan poteinsi peirtuimbuihan jangka panjang. Beigitui puila pada tipei valuiei inveistor 

dan growth inveistor meireika meingandalkan analisis fuindameintal. Namuin 

dalam peineilitian ini analisis fuindameintal beiluim mampui beirpeingaruih teirhadap 

reituirn saham syariah meilaluii harga saham syariah. Hal ini kareina dalam 

beibeirapa peiriodei peineilitian teirdapat seintimein lain seipeirti pandeimi Covid-19, 

kondisi pasar global, peiruibahan keibijakan eikonomi, ataui situiasi geiopolitik 

dapat meimpeingaruihi kineirja pasar saham syariah. Oleih kareina itui seiorang 

inveistor diharapkan tidak hanya meingguinakan analisis rasio keiuiangan 

peiruisahaan namuin meimpeirtimbangkan faktor lainnya agar saham yang akan 

dipeirtahankan dalam waktui lama dapat seicara konsistein meimbeirikan reituirn 

baik beiru ipa dividein mauipuin capital gain. 

Peineilitian teirdahuilui dilakuikan oleih (Cahyadi eit al., 2020; Diana & 

Eintot Suihartono, 2021) meinguingkapkan bahwa analisis fu indameintal dalam hal 

ini rasio keiuiangan peiruisahaan beiluim mampui meimbeirikan informasi yang 

cuikuip dalam meineintuikan harga saham seihingga uintuik meindapatkan peirkiraan 
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reituirn saham inveistor masih peirlui meingguinakan analisis lainnya. Hal ini 

dipeirkuiat deingan peineilitian (Gracieila eit al., 2021; Pramitasari & Tuihareia, 

2020) meinguingkapkan bahwa inveistor peirlui meineimuikan profil risiko dan tipei 

inveistasi meiraka, apakah teirmaksuid dalam konseirvatif, modeirat, mauipuin 

agreisif. 

Peineilitian lainnya dilaku ikan uintuik meinguikuir peingguinaan analisis 

fuindameintal dalam meinghasilkan reituirn saham. Peineilitian dilakuikan oleih 

(Heiryanda & Adrianto, 2020; Izu iddin, 2020) meinguingkapkan bahwa laporan 

rasio keiu iangan peiruisahaan tidak beirpeingaruih teirhadap reituirn saham kareina 

seiringkali dipeingaruihi oleih keitidakeifisieinan pasar faktor psikologi dan 

peiruibahan reiguilasi. Peineilitian ini juiga dipeirkuiat oleih peineiliti lainnya (Ariani 

eit al., 2019; Azmi, 2021; Feibrianti eit al., 2023; Karyadi & Rita, 2021; 

Seitiawan eit al., 2023) bahwa analisis fuindameintal dalam hal ini rasio keiuiangan 

tidak beirpeingaruih pada reituirn saham. 

Inveistor meimiliki keipuitu isan inveistasi teirseindiri dalam meineintuikan 

reituirn meireika inveistor tidak seilamanya beirgantuing pada analisis fuindameintal 

yang ceindeiruing meimeirluikan proyeiksi dan eistimasi beirdasarkan kondisi 

eikonomi yang dapat beiruibah deingan ceipat. Dalam Islam Al-Quir’an suirat An-

Nisa ayat 9 meineirangkan peintingnya inveistasi uintuik meimpeirsiapkan dimasa 

meindatang, seibagai beirikuit: 

ف اَّٞ  وَلۡيَخۡشََّٱل ذِينََّلَوَّۡتَ ركَُواَّمِنَّۡخَلۡفِهِمَّۡذُريِّ ة اَّاٞ  قَ وۡلَّوَلۡيَ قُولُواََّّْٱللَّ َََّّفَ لۡيَ ت  قُواََّّْعَلَيۡهِمََّّۡخَافُواََّّْضِعَ  َََّّّسَدِيد 
Artinya: “Dan heindaklah takuit keipada Allah orang-orang yang 

seiandainya meininggalkan dibeilakang meireika anak-anak yang leimah, yang 

meireika khawatir teirhadap (keiseijahteiraan) meireika. Oleih seibab itui heindaklah 

meireika beirtakwa keipada Allah dan heindaklah meireika meinguicapkan 

peirkataan yang beinar. (QS. An-Nisa:9)”. 
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Ayat ini meinjeilaskan peimtingnya peireincanaan keiuiangan yang baik 

deingan meilibatkan peingeilolaan keiuiangan dan aseit, teirmasuik peingguinaan 

instruimein inveistasi yang seisuiai deingan tuijuian keiuiangan dan rasa tangguing 

jawab. Inveistor peirlui meimpeirtimbangkan keibeirlanjuitan dan peiningkatan harta 

meilaluii inveistasi yang produiktif. Meilibatkan diri dalam inveistasi yang ceirdas, 

individui dapat meincapai peirtuimbuihan keikayaan yang dapat beirmanfaat bagi 

keiluiarga dan geineirasi meindatang seihingga tidak meininggalkan geineirasi yang 

leimah. 

5.7 Pengaruh Teknikal terhadap Return Saham Syariah Melalui Harga 

Saham Syariah 

Beirdasarkan analisis yang teilah dilakuikan peineiliti meingguinakan 

softwarei SmartPLS 4 diteimu ikan bahwa variabeil teiknikal beirpeingaruih 

teirhadap reituirn saham syariah meilaluii harga saham syariah. Analisis teiknikal 

dapat meimbantui inveistor meineintuikan harga saham pada posisi juial dan beili 

dan meineintuikan targeit reituirn yang diharapkan. 

Peineilitian ini seisuiai deingan teiori bahwa analisis teiknikal meiruipakan 

peirgeirakan harga saham ataui chart yang meinceirminkan seigala yang ada pada 

saham ataui peiruisahaan teirseibu it (Rouif eit al., 2021). Apabila teirdapat trein 

peireikonomian global yang ceindeiruing positif, maka dapat meinciptakan 

kondisi yang meinduikuing kineirja saham dan meimbantui inveistor uintuik 

meineintu ikan targeit  reituirn.  
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Analisis teiknikal dalam hal ini harga saham masa lalui dan voluimei 

peirdagangan dapat meireifleiksikan poteinsi harga beirada pada konsdisi 

downtreind  mauipuin uiptreind. Harga saham masa lalui dapat diteimuikan pada 

laman seikuiritas masing-masing, apabila harga teirseibuit ceindeiruing fluiktuiatif 

dan teirjadi peinuiruinan tajam maka inveistor peirlui meingambil tindakan apakah 

saham syariah pada peiruisahaan teirseibuit masih layak beili ataui wait and seiei. 

Seilanjuitnya beigituipuila pada voluimei peirdagangan, seimakin tinggi 

voluimei peirdagangan pada satu i hari teirseibuit meinggambarkan tanda saham 

peiruisahaan yang baik  (M. D. Peirmatasari eit al., 2021). Beisarnya voluimei 

peirdagangan dikeitahuii deingan meingamati keigiatan peirdagangan saham yang 

dapat dilihat meilaluii indikator aktivitas voluimei peirdagangan (trading voluimei 

activity). Namuin peirlui dipeirhatikan bahwa seimakin tingginya voluimei 

peirdagangan akan meimpeingaruihi tingkat harga saham. 

Peineilitian teirdahuilui dilakuikan oleih (Mastiah & Ruijikartawi, 2023; 

Nathania eit al., 2020) meinguingkapkan suiatui kondisi keinaikan harga dan 

peinuiruinan harga saham akan meimpeingaruihi reituirn saham. Oleih kareina itui 

dibuituihkan alat analisis yang dapat meimbantui inveistor dalam meimpreidiksi, 

meinguikuir, dan meinganalisis data keiuiangan yang cuiku ip fluiktuiatif. Analisis 

teiknikal dinilai mampui meimbeirikan data harga saham dan targeit reituirn yang 

diinginkan. 

Peineilitian lainnya dilakuikan oleih (Shah eit al., 2019; Vijh eit al., 2020) 

meinguingkapkan bahwa teirdapat tantangan dalam meimpreidiksi harga dan 

reituirn saham dikareinakan transaksi yang sangat ceipat dalam satui hari 
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peirdagangan buirsa. Inveistor haruis siap keitika teilah meilaluikan suiatui analisis 

namuin teirnyata pada kondisi yang sama teirdapat seintimein lain diluiar preidiksi 

yang meimpeingaruihi hal teirseibu it. Meinuiruit (Liao & Peing, 2022) akan seilalui 

ada seintimein dipasar saham seipeirti krisis eikonomi, inflasi dan konflik 

peimeirintahan, oleih kareina itui inveistor haruis siap meiminimalisir risiko tak 

teirduiga saat beirtransaksi dipasar saham. Peineilitian ini dipeirkuiat oleih  

(Ozdeimir, 2020) analisis teiknikal dinilai mampui meiminimalir risiko teirseibuit 

kareina pada uimuimya tipei inveistor yang meingguinakan analisis ini tidak 

meinyimpan sahamnya dalam ku iruing waktui yang lama, namuin meimiliki batas 

waktui teirteintui. 

Pola harga teirteintui dan indikator teiknikal, seipeirti voluimei 

peirdagangan, stochastic oscillators, ataui indikator momeintuim lainnya, dapat 

meimbeirikan sinyal teintang arah peirgeirakan harga. Jika indikator-indikator ini 

meinuinju ikkan keiceindeiruingan positif, inveistor muingkin leibih ceindeiruing uintuik 

meimbeili saham. Analisis teiknikal meimpeirhatikan peirilakui harga masa lalui 

dan meingideintifikasi pola yang muingkin teiruilang di masa deipan. Peingeinalan 

pola ini dapat meimbeirikan keiuingguilan bagi inveistor dalam meimbuiat 

keipuituisan peirdagangan yang leibih baik. 

Dalam Islam konseip inveistasi meinceirminkan prinsip keisabaran. 

Inveistasi syariah seiringkali meinguitamakan inveistasi pada proseisnya yang 

meilibatkan keisabaran dan keiteikuinan. Meinanam modal uintuik jangka waktui 

yang teilah dilakuikan beirdasarkan analisis dapat meimbeirikan hasil yang leibih 

baik. Seisuiai deingan QS. Yuisuif ayat 47-48 seibagai beiriku it: 
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بلُِوٓۦََِّّفََِِّّفَذَرُوهََُّّحَصَدتََُّّّّۡفَمَاَّاٞ  قاَلََّتَ زۡرَعُونََّسَبۡعََّسِنِيَنَّدَأَب كُلُونََّّمِّّ اَّاٞ  قلَيِلَّإِلَ ََّّسُن ر
ۡ
تََِّّثُ ََّّتََ

ۡ
َّذَ لِكََّّبَ عۡدََِّّمِنرََّّيََ

كُلۡنََّّٞ  شِدَادَّٞ  سَبۡع
ۡ
مۡتُمََّّۡمَاَّيََ صِنُونََّّمِّّ اَّاٞ  قلَِيلَّإِلَ ََّّلََنُ ََّّقَد  َََّّّتُُۡ

Artinya: “Yuisuif beirkata: "Suipaya kamui beirtanam tuijuih tahuin 

(lamanya) seibagaimana biasa; maka apa yang kamui tuiai heindaklah kamui 

biarkan dibuilirnya keicuiali seidikit uintuik kamui makan. Keimuidian seisuidah itui 

akan datang tuijuih tahuin yang amat suilit, yang meinghabiskan apa yang kamui 

simpan uintuik meinghadapinya (tahuin suilit), keicuiali seidikit dari (bibit 

ganduim) yang kamui simpan. 

Ayat ini meineirangkan dalam beirinveistasi inveistor seibaiknya 

meineituikan jangka waktui dan peimilihan saham yang ceirmat. Seilain itui 

inveistor juiga disarankan meimiliki dana daruirat ataui dana cadangan dalam 

inveistasi. Meinyisihkan seibagian keiuintuingan, meinuinda konsuimsi yang tidak 

peinting meiruipakan suiatui strateigi bijak seiorang muislim. 
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BAB VI 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

6.1 Kesimpulan 

 Beirdasarkan hasil dan peimbahasan pada bab seibeiluimnya, maka 

peineiliti meinarik keisimpuilan bahwa: 

1. Analisis fuindameintal dalam hal ini cuirreint ratio, reituirn on eiquiity, neit profit 

margin, deibt to eiquiity ratio, eiarning peir sharei, pricei eiarning ratio, dan pricei 

eiarning ratio tidak beirpeingaruih teirhadap harga saham syariah pada 

peiruisahaan teirdaftar di Jakarta Islamic Indeix tahuin 2018-2022. Deingan 

deimikian dapat disimpuilkan bahwa inveistor peirlui meingguinakan analisis 

lainnya dan meimpeirhatikan seintimein pasar dalam meineintuikan harga saham 

syariah yang akan ditransaksikan pada buirsa saham.  

2. Analisis fuindameintal dalam hal ini cuirreint ratio, reituirn on eiquiity, neit profit 

margin, deibt to eiquiity ratio, eiarning peir sharei, pricei eiarning ratio, dan pricei 

eiarning ratio tidak beirpeingaruih teirhadap reituirn saham syariah pada 

peiruisahaan teirdaftar di Jakarta Islamic Indeix tahuin 2018-2022. Deingan 

deimikian dapat disimpuilkan bahwa analisis fuindameintal beiluim cuikuip kuiat 

dalam meireifleiksikan reituirn saham yang akan dipeiroleih inveistor. Inveistor 

peirlui  meingeinali analisis yang seisuiai deingan keibuituihan, profil risiko dan 

psikologi dalam beirtransaksi. Hal ini kareina meiskipuin seicara fuindameintal 

saham peiruisahaan teirseibuit baguis tidak meinjamin inveistor meindapatkan 

reituirn saham optimal. 
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3. Harga saham syariah beirpeingaruih teirhadap reituirn saham syariah pada 

peiruisahaan teirdaftar di Jakarta Islamic Indeix tahuin 2018-2022. Deingan 

deimikian dapat disimpuilkan bahwa harga saham syariah dapat meimbeirikan 

preidiksi reituirn saham bagi inveistor. Seimakin tinggi harga saham maka 

poteinsi reituirn saham yang akan dipeiroleih akan seimakin tinggi. Inveistor peirlui 

meingeinali jeinis saham syariah pada peiruisahaan JII yang seisuiai deingan profil 

risiko inveistor dan targeit reituirn yang diharapkan. 

4. Analisis Teiknikal dalam hal ini harga saham masa lalui dan voluimei 

peirdagangan beirpeingaruih teirhadap harga saham syariah pada peiruisahaan 

teirdaftar di Jakarta Islamic Indeix tahuin 2018-2022. Deingan deimikian dalam 

meimpreidiksi harga saham syariah analisis teiknikal mampui meimbeirikan 

gambaran keipada inveistor teirkait keipuituisan peimbeilian mauipuin peinjuialan 

suiatui saham. Inveistor dapat meilihat harga saham masa lalui dan voluimei 

peirdagangan seibeiluim meineintuikan harga saham yang di inginkan. Apabila 

harga saham masa lalui ceindeiru ing naik maka dipreidiksi akan meilanjuitkan 

keinaikan pada harga saham keideipannya. Beigitu ipuila pada voluimei 

peirdagangan saham, voluimei peirdangan yang beisar akan beirdampak pada 

keinaikan harga saham syariah. 

5. Analisis teiknikal beirpeingaruih teirhadap reituirn saham syariah pada peiruisahaan 

teirdaftar di Jakarta Islamic Indeix tahuin 2018-2022. Deingan deimikian 

peingguinaan analisis teiknikal dalam hal ini harga saham masa lalui dan voluimei 

peirdagangan dapat meireifleiksikan reituirn saham. Reituirn saham yang 

meiningkat teintuinya hal yang diinginkan oleih inveistor, oleih kareina itui 
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inveistor peirlui meinganalisis meingguinakan harga saham masa lalui dan voluimei 

peirdagangan seibagai acuian dalam meimpeiroleih reituirn agar seisuiai targeit 

inveistasi. 

6. Analisis fuindameintal tidak beirpeingaruih teirhadap reituirn saham syariah yang 

dimeidiasi oleih harga saham syariah pada peiruisahaan teirdaftar di Jakarta 

Islamic Indeix tahuin 2018-2022. Deingan deimikian meiskipuin rasio laporan 

keiuiangan suiatui peiruisahaan baik deingan meilihat harga wajar saham masih 

teirdapat faktor lain yang peirlui meinjadi peirtimbangan dalam peineintuian reituirn 

saham. Inveistor peirlui meinambah analisis, meiminimalisir risiko dan 

meineimu ikan gaya inveistasi yang seisuiai deingan tipei inveistor. 

7. Analisis Teiknikal beirpeingaruih teirhadap reituirn saham syariah yang dimeidiasi 

oleih harga saham syariah pada peiruisahaan teirdaftar di Jakarta Islamic Indeix 

tahuin 2018-2022. Analisis teiknikal dapat diguinakan dalam meimpreidiksi 

reituirn saham syariah meilalu ii harga saham syariah. Inveistor dapat 

meinggu inakan analisis teirseibuit deingan meilihat harga saham yang dihasilkan 

dari analisis, seihingga preidiksi reituirn saham yang diinginkan dapat teireialisasi 

dan risiko transaksi dapat disminimalisir. 

6.2 Saran 

Beirdasarkan teimuian, peimbahasan, dan keisimpuilan dari peineilitian, 

banyak reikomeindasi/saran uintuik meimbeirikan keiuintuingan keipada orangorang 

yang beirpartisipasi dalam peineilitian ini. Beirikuit beibeirapa reikomeindasi/saran 

peineilitian: 
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1. Bagi akadeimisi diharapkan dapat meinjadi tambahan reifreinsi dan 

peingeimbangan ilmui peingeitahu ian teirkait pasar modal syariah, peineintuian 

harga, dan reituirn saham syariah teirkhuisuis pada indeix JII. 

2. Bagi para peineiliti peineilitian ini diharapkan meinjadi tambahan reifreinsi, 

wawasan dan acuian dalam peineilitian seilanjuitya yang meineiliti bidang yang 

sama deingan variabeil, peindeikatan, dan meitodei yang beirbeida. 

3. Bagi praktisi, diharapkan peineilitian ini dapat diguinakan bagi pihak-pihak 

beirkeipeintingan dalam hal ini leimbaga keiuiangan, masyarkat uimuim dan 

lainnya uintuik meingeinal leibih dalam teirkait pasar modal syariah, teiknik 

analisis, peineintuian harga, peineintuian reituirn saham, psikologi inveistor dalam 

meimilih saham yang meindatangkan keiuintuingan dan meiminimalisir risiko 

dalam beirinveistasi. 

4. Keiteirbatasan dalam peineilitian ini diantaranya hanya meingguinakan saham 

peiruisahaan teirdaftar di Jakarta Islamic Indeix peiriodei tahuin 2018-2022, 

teirbatasnya variabeil yang digu inakan, pada analisis fuindameintal peineiliti 

beirfokuis pada bagian mikro dan pada analisis teiknikal beirfokuis pada harga 

saham masa lalui dan voluimei peirdagangan, seilanjuitnya pada deisain peineilitian 

yang masih peirlui uintuik diseimpu irnakan. 

5. Peineiliti seilanjuitnya, stuidi leibih lanjuit dipeirluikan uintuik meimasuikkan variabeil 

tambahan pada analisis fuindameintal seipeirti rasio keiuiangan peiruisahaan 

lainnya, meinambahkan dari seigi makro diantaranya kondisi eikonomi, nilai 

tuikar, tingkat buinga, inflasi, peirtuimbuihan eikonomi, dan keibijakan 

peimeirintah. Pada analisis teiknikal dipeirluikan uintuik meinambahkan grafik 
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chart, bollingeir bands dan lain seibagainya. Seilain itui peineiliti seilanjuitnya juiga 

dapat meingkomparasikan deingan saham konveinsional deingan peiriodei waktui 

yang leibih lama. 
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2. Daftar Saham Perusahaan Jii 2018-2022 

 

No Kode Saham 

1 ADRO Adaro Eineirgy Indoneisia Tbk. 

2 ANTM Aneika Tambang Tbk. 

3 BRIS Bank Syariah Indoneisia Tbk. 

4 BRPT Barito Pacific Tbk. 

5 CPIN Charoein Pokphand Indoneisia Tbk 

6 EiMTK Eilang Mahkota Teiknologi Tbk. 

7 EiRAA Eirajaya Swaseimbada Tbk. 

8 EiXCL XL Axiata Tbk. 

9 HRUiM Haruim Eineirgy Tbk. 

10 ICBP Indofood CBP Suikseis Makmuir Tbk. 

11 INCO Valei Indoneisia Tbk. 

12 INDF Indofood Suikseis Makmuir Tbk. 

13 INKP Indah Kiat Puilp & Papeir Tbk. 

14 INTP Indoceimeint Tuinggal Prakarsa Tbk. 

15 ITMG Indo Tambangraya Meigah Tbk. 

16 JPFA Japfa Comfeieid Indoneisia Tbk. 

17 KLBF Kalbei Farma Tbk. 

18 MDKA Meirdeika Coppeir Gold Tbk. 

19 MIKA Mitra Keiluiarga Karyaseihat Tbk. 

20 MNCN Meidia Nuisantara Citra Tbk. 

21 PGAS Peiruisahaan Gas Neigara Tbk. 

22 PTBA Bu ikit Asam Tbk. 

23 SCMA Su irya Citra Meidia Tbk. 
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24 SMGR Seimein Indoneisia (Peirseiro) Tbk. 

25 TINS Timah Tbk. 

26 TLKM Teilkom Indoneisia (Peirseiro) Tbk. 

27 TPIA Chandra Asri Peitrocheimical Tbk. 

28 UiNTR Uiniteid Tractors Tbk. 

29 UiNVR Uinileiveir Indoneisia Tbk. 

30 WIKA Wijaya Karya (Peirseiro) Tbk. 
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Kode Tahun CR ROE NPM DER EPS PER PBV HSML VP HS RS 

ANTM 

2018 132.01 9.19 6,47 0,29 68 21.02 0.93 625 24030 765 0.224 

2019 144.81 1,02 0,59 0.66 8 104.13 1.11 765 24030 840 0.098039216 

2020 121.15 6,18 4,20 0.66 47 40.45 2.44 840 24030 1935 1.303571429 

2021 178.72 8.93 4,84 0,29 77 29.04 2.59 1935 24030 2250 0.162790698 

2022 195.84 16.11 8,32 0,13 159 12.48 2.01 2250 24030 1985 -0.117777778 

BRPT 

2018 1.7 8.9 7.9 0.98 9 40.65 1.08 2260 17791 2390 0.057522124 

2019 1.5 5.1 5.7 0.92 50 219.11 3.5 2390 89015 1510 -0.368200837 

2020 1.87 4.98 6.32 0.97 45 200.77 2.46 1510 93388 1100 -0.271523179 

2021 3.15 6.93 9.38 0.73 117 51.48 1.31 1100 93747 855 -0.222727273 

2022 3.71 0.87 1.09 1.07 2 25.57 0.29 855 93747 755 -0.116959064 

CPIN 

2018 2.89 0.23 8.44 0.42 222 26.01 6.1 3000 16398 7225 1.408333333 

2019 2.54 0.17 6.19 0.39 278 29.32 5.05 7225 16398 6500 -0.100346021 

2020 2.53 0.16 9.03 0.33 234 27.84 4.58 6500 16398 6525 0.003846154 

2021 2.01 0.14 7.1 0.41 221 26.94 3.87 6525 16398 5950 -0.088122605 

2022 1.78 0.11 5.14 0.51 179 31.63 3.51 5950 16398 5650 -0.050420168 

EiXCL 

2018 44.9 -18 -14 0.7 105 -6.41 1.15 2960 10687 1980 -0.331081081 

2019 33.6 3.8 2.8 0.7 67 47.24 1.76 1980 10687 3150 0.590909091 

2020 40.1 1.9 1.4 0.5 35 78.65 1.52 3150 10706 2730 -0.133333333 

2021 36.9 6.6 4.8 0.5 121 26.39 1.69 2730 10724 3170 0.161172161 

2022 39.5 4.9 3.8 0.5 105 25.32 1.09 3170 13128 2140 -0.324921136 

HRUiM 

2018 4.6 8.18 9.44 0.2 341 8.21 0.67 2050 2703 1400 -0.317073171 

2019 9.2 4.63 7.04 0.11 190 13.87 0.66 1400 2703 1320 -0.057142857 

2020 10.1 12.97 37.38 0.09 615 9.68 1.25 1320 2703 2980 1.257575758 
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2021 3.1 11.41 22.1 0.34 784 26.32 3 2980 2703 10325 2.464765101 

2022 2.3 30.41 33.36 0.28 351 4.61 1.4 10325 13518 1620 -0.843099274 

ICBP 

2018 1.95 21.7 11.9 0.51 392 26.63 5.36 8900 11661 10450 0.174157303 

2019 2.54 21.7 11.9 0.45 432 25.8 4.87 10450 11661 11510 0.101435407 

2020 2.26 19.2 14.1 1.04 565 16.95 2.21 11510 11661 9575 -0.168114683 

2021 1.8 15.1 11.3 1.15 549 15.88 1.85 9575 11661 8700 -0.091383812 

2022 3.1 10.2 7.01 1.01 393 25.42 2.02 8700 11661 10000 0.149425287 

INCO 

2018 3.6 3.21 7.78 0.16 882 36.96 1.18 2890 9936 3260 0.128027682 

2019 4.31 2.95 7.34 0.14 803 45.32 1.33 3260 9936 3640 0.116564417 

2020 4.33 4.09 10.83 0.15 117 43.38 1.77 3640 9936 5100 0.401098901 

2021 4.97 7.71 17.39 0.15 238 19.65 1.51 5100 9936 4680 -0.082352941 

2022 5.65 8.51 16.99 0.13 317 22.37 1.9 4680 9936 7100 0.517094017 

INDF 

2018 1.07 10.2 5.7 0.93 474 15.7 1.31 7625 8780 7450 -0.02295082 

2019 1.27 11.3 6.4 0.77 559 14.17 1.28 7450 8780 7925 0.063758389 

2020 1.37 13.1 7.9 1.05 735 9.31 0.76 7925 8780 6850 -0.135646688 

2021 134 13.5 7.7 1.06 873 7.26 0.66 6850 8780 6325 -0.076642336 

2022 1.79 10.2 5.7 0.93 724 9.28 0.63 6325 8780 6725 0.063241107 

INKP 

2018 4.19 15.6 17.6 15.6 107 7.41 1.15 5400 5470 11550 1.138888889 

2019 4.21 6.9 8.5 6.9 50 11.04 0.75 11550 5470 7700 -0.333333333 

2020 4.34 6.9 9.9 6.9 53 13.75 0.95 7700 5470 10475 0.36038961 

2021 4.7 11.07 14.98 0.88 96 5.69 0.63 10475 5470 7825 -0.252983294 

2022 5.47 15.3 21.42 0.71 156 3.53 0.54 7825 5470 8725 0.115015974 

ITMG 
2018 197 27 13 4 0.24 6.03 1.62 20700 1129 20250 -0.02173913 

2019 203 15 8 1 0.12 7.2 1.05 8725 1129 11475 0.315186246 
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2020 198 61 3 5 0.04 28.11 1.31 11475 1129 13850 0.206971678 

2021 271 40 23 3 0.43 3.39 1.34 13850 1129 20400 0.472924188 

2022 326 61 33 3 1.07 2.33 1.43 20400 1129 39025 0.912990196 

JPFA 

2018 1.7 22.1 6.6 1.3 187 11.62 2.46 1300 11726 2150 0.653846154 

2019 1.7 16.5 5.1 1.2 151 10.19 1.57 2150 11726 1535 -0.286046512 

2020 2.1 10.7 3.3 1.3 79 18.74 1.5 1535 11726 1465 -0.045602606 

2021 2.1 16.3 4.7 1.2 174 9.97 1.53 1465 11726 1720 0.174061433 

2022 1.8 10.9 3.1 1.4 122 10.69 1.11 1720 11726 1295 -0.247093023 

MNCN 

2018 3.4 14.4 20.57 53.5 107 6.43 0.92 1285 14276 690 -0.463035019 

2019 3.6 17.8 26.73 42.4 156 10.41 1.85 690 14276 1630 1.362318841 

2020 3.9 12.1 21.96 30.8 116 9.81 1.18 1630 15049 1140 -0.300613497 

2021 4.1 13.7 24.7 17.6 183 5.01 0.71 1140 15049 900 -0.210526316 

2022 4.7 10.3 22.68 12.6 155 4.12 0.58 900 15049 740 -0.177777778 

PGAS 

2018 1.54 9.53 7.88 109.43 1 11.64 1.1 1750 24241 2120 0.211428571 

2019 1.96 2.09 1.76 83.14 0 55.99 1.17 2120 24241 2170 0.023584906 

2020 1.7 -8.96 -9.18 104.66 -1 -10.74 0.96 2170 24241 1655 -0.237327189 

2021 2.49 9.25 9.25 89.82 1 7.69 0.71 1655 24241 1375 -0.16918429 

2022 2.23 9.48 9.48 62.46 1 8.31 0.79 1375 24241 1760 0.28 

PTBA 

2018 2.31 30.88 23.73 48.58 477 9.02 2.83 2460 11520 4300 0.74796748 

2019 2.48 22.02 18.62 41.66 371 7.17 1.63 4300 11520 2660 -0.381395349 

2020 2.16 14.09 13.78 42.02 213 13.19 1.86 2660 11520 2810 0.056390977 

2021 2.42 32.61 27.03 48.94 702 5.1 1.4 2810 11520 2710 -0.035587189 

2022 2.28 43.46 29.47 56.87 1094 3.37 1.47 2710 11520 3680 0.357933579 

SCMA 2018 4.12 19.15 27.95 20.89 101 18.41 372.8 3680 14621 1870 -0.491847826 
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2019 3.59 27.06 19.03 22.38 73 19.34 373.9 2480 14774 1410 -0.431451613 

2020 2.33 29.51 22.55 73.7 61 28.28 61.61 1410 14779 2290 0.624113475 

2021 3.92 17.93 22.56 32.9 21 15.29 118.1 2290 73970 326 -0.857641921 

2022 3.66 7.81 9.53 25.8 13 15.38 137.7 326 73970 206 -0.36809816 

SMGR 

2018 1.96 9.87 10.03 30.79 519 22.15 2.08 9900 5931 11500 0.161616162 

2019 1.36 7.41 5.93 93.08 403 29.75 2.1 11500 5931 12000 0.043478261 

2020 1.31 8.17 7.94 75.16 471 26.39 2.06 12000 5931 12425 0.035416667 

2021 1.1 5.31 5.58 52.91 344 21.27 1.08 12425 5931 7250 -0.416498994 

2022 1.44 5.53 6.51 39.31 397 18.77 0.93 7250 6751 6575 -0.093103448 

TINS 

2018 1.36 2.15 1.21 3.31 71 10.58 222.1 775 7447 755 -0.025806452 

2019 1.03 -11.62 -3.16 1.21 -82 -10.05 386.4 755 7447 825 0.092715232 

2020 1.12 -6.89 -2.23 1.91 175 -32.47 342.2 825 7447 1485 0.8 

2021 1.31 20.65 8.92 9.33 140 8.31 256.7 1485 7447 1455 -0.02020202 

2022 2.21 14.79 8.33 11.44 140 8.36 1.23 1455 7447 1170 -0.195876289 

UiNVR 

2018 73.2 144.6 29.5 1.6 238 38.02 45.71 55900 7630 45400 -0.18783542 

2019 65.3 116.7 23.6 2.9 194 43.34 60.67 45400 38150 8400 -0.814977974 

2020 66.1 140.2 22.1 3.2 188 39.14 56.79 8400 38150 7350 -0.125 

2021 61.4 124.4 19.4 3.4 151 27.23 36.28 7350 38150 4110 -0.440816327 

2022 60.8 129.1 17.1 3.6 141 33.42 44.85 4110 38150 4700 0.143552311 

WIKA 

2018 1.54 14.18 0.06 3.29 193 8.57 0.86 1550 8969 1655 0.067741935 

2019 1.39 16.74 1.21 2.98 255 7.81 0.92 1655 8969 2160 0.305135952 

2020 1.08 2.12 1.95 3.09 21 95.84 1.06 8969 8969 1985 -0.778682127 

2021 1.1 1.29 9.63 2.23 13 84.23 0.56 1985 8969 1105 -0.443324937 

2022 1.09 0.07 6.65 2.44 -7 -120.4 0.41 1105 8969 800 -0.2760181 
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