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Abstract

	 	 This	paper	studied	how	important	the	fundamental	analysis	to	help	investor	in	
making	 investment	 decision	 at	 capital	 market.	 Fundamental	 analysis	 is	 the	
examination	 of	 the	 underlying	 forces	 that	 affect	 the	 well	 being	 of	 the	 economy,	
industry	groups	and	companies.	At	the	economy	level,	fundamental	analysis	focuses	
on	economic	data	to	assess	the	present	and	future	growth	of	the	economy.	At	the	
industry	level,	fundamental	analysis	focus	on	the	performance	of	various	industries	
to	determine	 the	prospects	 in	 the	 future,	 and	 at	 the	 company	 level,	 fundamental	
analysis	 focus	 on	 company	 �inancial	 ratios,	 management,	 business	 concept	 and	
company	 competition.	 The	 purpose	 of	 fundamental	 analysis	 is	 to	 estimate	 the	
movement	of	stock	prices	in	the	future	and	pro�it	from	the	share	price	movement.

Kata	Kunci	:	Capital	market,	Value	Concept,	Fundamental	factors,	Stock	Prices.

	PENDAHULUAN

	 Investasi	 di	 pasar	 modal	 merupakan	
alternatif	yang	perlu	dipertimbangkan	dalam	
melakukan	investasi	di	�inancial	assets.	Untuk	
melakukan	penilaian	 terhadap	harga	saham,	
investor	tidak	hanya	perlu	melakukan	analisis	
secara	 teknikal,	 tetapi	 juga	 perlu	 untuk	
melakukan	 analisis	 secara	 fundamental	
(Sukmawati,	 2005).	 Analisis	 fundamental	
merupakan	 pengujian	 terhadap	 kekuatan	
yang	 mempengaruhi	 kondisi	 ekonomi,	
industri	 dan	 perusahaan.	 Analisis	 terhadap	
kondisi	 ekonomi/makro	 ekonomi	 umumnya	
fokus	 terhadap	 data-data	 ekonomi	 untuk	
menilai	pertumbuhan	ekonomi	pada	saat	ini	
dan	pada	masa	yang	akan	datang.	Pada	level	
industri,	analisis	fokus	terhadap	kinerja	dari	
berbagai 	 industr i 	 untuk	 mengetahui	
prospeknya	 pada	 masa	 yang	 akan	 datang.	
Sedangkan	 pada	 level	 perusahaan,	 analisis	
fundamental	 meliputi	 data-data	 keuangan	
perusahaan,	 manajemen,	 konsep	 bisnis	 dan	
persaingan	perusahaan.	Tujuan	dari	 analisis	
ini	adalah	untuk	memperkirakan	pergerakan	
harga	saham	pada	masa	yang	akan	datang	dan	

keuntungan	 dari	 pergerakan	 harga	 saham	
tersebut	(Suresh,	2013).	

	 Analisis	fundamental	dikenal	juga	sebagai	
alat	 bagi	 investor	 yang	 mencoba	 untuk	
mendapatkan	 penilaian	 yang	 sangat	 rinci	
tentang	 nilai	 sebuah	 perusahaan	 (Matt	
Krantz,	2010).	Penilaian	(valuasi)	yang	tepat	
dapat	membantu	investor	menentukan	saham	
yang	 layak	untuk	dibeli	secara	matang,	yang	
mampu	 memberikan	 return	 (keuntungan	
berupa	 deviden	 dan	 capital	 gain)	 sesuai	
dengan	yang	diharapkan	dengan	tingkat	risiko	
yang	 dapat	 ditolerir,	 sehingga	 kegiatan	
investasi	yang	dilakukan	dapat	memiliki	arah	
yang	 tepat,	 bukan	 gambling	 seperti	 yang	
dilakukan	oleh	pejudi.	

	 Dalam	memperkirakan	harga	saham	pada	
masa	yang	akan	datang,	analisis	fundamental	
mengkombinas ikan 	 ana l i s i s 	 kondis i	
ekonomi/makro	 ekonomi,	 industri	 dan	
perusahaan	untuk	mendapatkan	nilai	saham	
yang	 sebenarnya	 yang	 disebut	 dengan	 nilai	
intrinsik	 perusahaan.	 Nilai	 intrinsik	 ini	
nantinya	 akan	 dibandingkan	 dengan	 nilai	
pa sa r 	 s aham 	 (marke t 	 va lue ) 	 un tuk	
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mengetahui	apakah	harga	saham	perusahaan	
tersebut	 fair,	 overvalued,	 atau	 undervalued.	
Harga	 saham	 yang	 tidak	 sesuai	 dengan	
kondisi	perusahaan	yang	sesungguhnya	dapat	
d iu j i 	 dengan 	 menggunakan 	 ana l i s i s	
fundamental.

TINJAUAN	PUSTAKA

Konsep	Nilai

	 Pada	 hakekatnya	 nilai	 setiap	 sekuritas	
(surat-surat	 berharga)	 dapat	 dide�inisikan	
sebagai	 nilai	 uang	 yang	 diberikan	 kepada	
sekuritas	pada	waktu	tertentu.	Nilai	tersebut	
dapat	 dinyatakan	 menurut	 pasar	 atau	
peraturan	 atau	 prosedur	 akuntansi	 yang	
berlaku	 untuk	 sekuritas	 yang	 bersangkutan.	
Pada	dasarnya	 ada	 empat	 konsep	nilai	 yang	
paling	 utama,	 yang	 dide�inisikan	 sebagai	
berikut	(Hampton,	1989):

a)	 Nilai	Going	Concern	(Going	Concern	Value)	
yaitu	 nilai 	 perusahaan	 yang	 dapat	
memberikan	keuntungan,	dimana	perusa-
haan	 terus	 beroperasi	 dengan	 prospek	
usaha	 yang	 tidak	 terbatas	 dimasa	 yang	
akan	 datang	 atau	 suatu	 nilai	 dengan	
asumsi	 bahwa	 perusahaan	 tetap	 hidup	
tanpa	batas.

b)	 Nilai	Likuidasi	(Liquidation	Value)	adalah	
nilai	 perusahaan	 setelah	 seluruh	 aktiva	
perusahaan	 dijual	 dan	 dikurangi	 dengan	
seluruh	 kewajiban/hutang	 yang	 dimiliki	
oleh	perusahaan	tersebut.

c)	 Nilai	 Pasar	 (Market	 Value)	 adalah	 nilai	
saham	 atau	 obligasi	 menurut	 persepsi	
pasar	terhadap	perusahaan	yang	bersang-
kutan.

d)	 Nilai	Buku	(Book	Value)	adalah	nilai	yang	
ditetapkan	menurut	teknik	akuntansi	yang	
sudah	di	standardisir	(sudah	dibuat	baku)	
dan	 dikalkulasi	 dari	 laporan	 keuangan	
terutama	 dari	 neraca	 yang	 dipersiapkan	
perusahaan.

Analisis	Fundamental

	 Untuk	 menganalisis	 nilai	 intrinsik	 suatu	
saham	 diperlukan	 pendekatan	 analisa	

fundamental	 secara	 tepat	 dan	 akurat .	
Menurut	Gitman	dan	Joehnk	(1996),

	 “As	 a	 matter	 of	 fact,	 security	 analysis	
consists	of	gathering	information,	organizing	it	
into	 a	 logical	 framework,	 and	 then	 using	 the	
information	 to	 determine	 the	 inherent	 or	
intrinsic	value	of	a	common	stock.	That	is,	given	
a	rate	of	return	that's	compatible	to	the	amount	
risk	 involved	 in	 a	 proposed	 transaction,	
intrinsic	 value	 provides	 a	 measure	 of	 the	
underlying	worth	of	a	share	of	stock.	It	provides	
a	 standard	 for	 helping	 you	 judge	 whether	 a	
particular	 stock	 is	 undervalued,	 fairly,	 or	
overvalued.	 The	 entire	 concept	 of	 stock	
valuation	is	base	on	the	belief	that	all	securities	
possess	 an	 intrinsic	 value	 that	 their	 current	
market	or	trading	values	must	approach	all	the	
time.	 Intrinsic	 value	 is	 an	 underlying	 or	
inherent	 value	 of	 a	 stock,	 as	 determined	
through	fundamental	analysis."

	 Analisa	fundamental	adalah	studi	tentang	
kondisi	 ekonomi,	 industri,	 dan	 kondisi	
perusahaan	 untuk	 memperhitungkan	 nilai	
intrinsik	 dari	 saham	 perusahaan.	 Analisa	
fundamental	menitikberatkan	pada	data-data	
rinci	 dan	 penting	 dalam	 laporan	 keuangan	
perusahaan	seperti	laba,	risiko,	pertumbuhan	
dan	 posisi	 persaingan	 perusahaan	 untuk	
memperhitungkan	 apakah	 harga	 saham	
sudah	 di	 apresiasi	 oleh	 pasar	 secara	 akurat	
(Lev	dan	Thiagarajan,	1993).

	 Analisa	fundamental	sangat	penting	untuk	
dilakukan,	karena	dengan	analisa	fundamen-
tal	kinerja	perusahaan	dapat	diketahui	secara	
utuh	 jika	 dibandingkan	 dengan	 analisa	
teknikal.	 Analisis	 fundamental	 digunakan	
untuk	memilih	 saham	yang	 terbaik,	 sedang-
kan	 analisis	 teknikal	 digunakan	 dalam	
menentukan	saat	yang	 tepat	untuk	membeli	
atau	menjual	saham.	

	 Analisis	 fundamental	 memiliki	 beberapa	
kekuatan	yaitu	antara	lain	(Suresh,	2013):

1.	 Long-term	Trends
	 Analisis	 fundamental	 sangat	 baik	 untuk	

investasi	jangka	panjang	berdasarkan	tren	
jangka	 panjang.	 Kemampuan	 untuk	
mengidenti�ikasi	 dan	 memprediksi	 kon-
disi	 jangka	 panjang	 ekonomi,	 demogra�i,	
teknologi	 dan	 tren	 konsumen	 dapat	
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memberikan	 keuntungan	 bagi	 investor	
dan	 membantu	 dalam	 memilih	 perusa-
haan	dan	kelompok	industri	yang	tepat.

2.	 Value	Spotting
	 Analisa	 fundamental	 akan	 membantu	

mengidenti�ikasi	 perusahaan	 yang	 me-
nunjukkan	nilai	yang	baik.	Analisa	ini	juga	
dapat	membantu	menjelaskan	perusahaan	
dengan	 aset	 yang	 bernilai,	 neraca	 yang	
kuat,	 pendapatan	 yang	 stabil,	 dan	 daya	
tahannya.

3.	 Business	Acumen
	 Salah	satu	manfaat	yang	paling	jelas,	tapi	

kurang	 nyata	 dari	 analisis	 fundamental	
adalah	 pengembangan	 tentang	 pemaha-
man	 bisnis.	 Setelah	 melakukan	 analisis	
dan	penelitian,	investor	akan	lebih	familiar	
dengan	 penerimaan	 utama	 dan	 yang	
mendorong	 laba	 perusahaan,	 sehingga	
dapat	 menghindari	 perusahaan	 yang	
rentan	terhadap	kekurangan.

4.	 Value	Drivers
	 Analisis	 fundamental	 memungkinkan	

investor	 untuk	 mengembangkan	 pema-
haman	 tentang	 pendorong	 utama	 dalam	
perusahaan.	Harga	 sebuah	 saham	 sangat	
dipengaruhi	 oleh	 kelompok	 industri.	
Dengan	 mempelajari	 kelompok	 industri,	
investor	 dapat	 memposisikan	 dirinya	
dengan	lebih	baik	untuk	mengidenti�ikasi	
peluang	 yang	 berisiko	 tinggi	 (teknologi),	
berisiko	 rendah	 (utilitas),	 berorientasi	
pertumbuhan	 (komputer),	 mendorong	
nilai	 (minyak),	 siklus	 (transportasi),	 dan	
lain-lain.

5.	 Knowing	Who	is	Who
	 S aham 	 be rge rak 	 s ebaga i 	 s ebuah	

kelompok,	 dengan	 mengetahui	 bisnis	
perusahaan,	investor	dapat	mengkategori-
kan	 saham	 dalam	 kelompok	 industrinya	
dengan	lebih	baik	yag	dapat	memberikan	
perbedaan	 yang	 besar	 dalam	melakukan	
penilaian.	 Motif	 utama	 membeli	 saham	
adalah	untuk	menjualnya	dikemudian	hari	
dengan	harga	yang	lebih	tinggi.

	 Secara	 umum	 terdapat	 3	 langkah	 untuk	
menganalisa	 dan	 menentukan	 nilai	 suatu	
perusahaan	 dengan	 menggunakan	 analisa	
fundamental,	 yaitu	 (Harianto	 dan	 Sudomo,	

2001):

1.1		 Analisis	Makro	Ekonomi	

	 Analisis	 ini	 sangat	 berguna	bagi	 investor	
untuk	 memperhitungkan	 kondisi	 ekonomi	
secara	keseluruhan,	sehingga	dapat	diketahui	
apakah	 kondisi	 ekonomi	 saat	 ini	 baik	 atau	
tidak	 untuk	 pasar	 saham.	 Kemampuan	
investor	dalam	memahami	dan	meramalkan	
kondisi	 makro	 ekonomi	 di	 masa	 yang	 akan	
datang,	 merupakan	 langkah	 pertama	 yang	
sangat	penting	dalam	pembuatan	keputusan	
investasi	 yang	 menguntungkan	 di	 pasar	
modal.	 Apabila	 keadaan	 ekonomi	 sedang	
dalam	 keadaan	 resesi,	 maka	 investor	 dapat	
mengalihkan	 investasinya	 pada	 investasi	
pendapatan	tetap	atau	investasi	lainnya	yang	
menguntungkan,	sebaliknya	apabila	keadaan	
ekonomi	 sedang	 booming,	 maka	 investasi	
pada	 growth	 stock	 atau	 saham-saham	 yang	
sedang	bertumbuh	akan	memberikan	return	
yang	lebih	besar.

	 Beberapa	 variabel	 makro	 ekonomi	 yang	
digunakan	 untuk	 memperkirakan	 kondisi	
ekonomi	 nasional	 adalah	 (Harianto	 dan	
Sudomo,	2001):

·	 Produk	Domestik	Bruto	(PDB)
·	 Tingkat	suku	bunga
·	 Tingkat	in�lasi	
·	 Nilai	tukar	rupiah

	 Kondisi	 ekonomi	 ini	 akan	 berpengaruh	
terhadap 	 pro� i tab i l i tas 	 perusahaan .	
Hubungan 	 kond i s i 	 ekonomi 	 dengan	
pro�itabilitas	 perusahaan	 akan	 tergambar	
pada	matriks	pada	lampiran	1.

1.2		 Analisis	Industri

	 Dalam	analisis	industri,	investor	mencoba	
untuk	membandingkan	kinerja	dari	berbagai	
industri	 untuk	 mengetahui	 dengan	 jelas	
industri	 apa	 saja	 yang	mampu	memberikan	
prospek	 yang	 paling	 menjanjikan	 atau	
sebaliknya.	 Analisis	 industri	 penting	 untuk	
dilakukan,	 karena	 setiap	 industri	 memiliki	
karakteristik	 yang	 berbeda-beda.	 Pada	
kondisi	ekonomi	tertentu	setiap	industri	akan	
memperlihatkan	 kinerja	 sesuai	 dengan	
karakteristiknya.	 Ada	 jenis	 industri	 yang	

http://www.stiestembi.ac.id ISSN	:	1693-4474

SMART – Study & Management Research	|	Vol	XII,	No.	2	-	2015 39



mampu	 tumbuh	 melebihi	 pertumbuhan	
ekonomi,	tetapi	ada	juga	yang	hanya	mampu	
tumbuh	 dibawah	 pertumbuhan	 ekonomi.	
Sebuah	 perusahaan	 akan	 lebih	 mudah	
berkembang	jika	berada	dalam	industri	yang	
tumbuh	 dengan	 pesat	 dan	mampu	 bersaing	
dengan	industri	lainnya.

	 Investasi	yang	baik	adalah	 investasi	yang	
dilakukan	 pada	 perusahaan	 yang	 berada	
dalam	 lingkungan	 industri	 yang	 kuat	 yang	
bertumbuh	melebihi	 pertumbuhan	 ekonomi	
yang	 sedang	 terjadi,	 sehingga	 berpotensi	
memberikan	keuntungan	yang	lebih	baik.

	 Dalam	 melakukan	 analisis	 terhadap	
kondisi	 industri, 	 pertama,	 diperlukan	
pemahaman	 terhadap	 siklus	 industri	 untuk	
menilai	kesehatan	industri	secara	umum	dan	
posisi	 industri	 saat	 ini.	 Kedua,	 diperlukan	
pemahaman	 mengenai	 analisis	 kualitatif	
terhadap	 karakterist ik 	 industri 	 yang	
dirancang	 untuk	 menilai	 prospek	 suatu	
industri	pada	masa	yang	akan	datang	(Jones,	
2004).

1.1.1	 Analisis	Siklus	Industri

	 Seiring	dengan	berjalannya	waktu,	setiap	
industri	 akan	 mengalami	 berbagai	 tahap	
dalam	 perkembangannya.	 Banyak	 pengamat	
percaya	 bahwa	 suatu	 industri	 paling	 tidak	
berkembang	 melalui	 4	 tahap	 yaitu	 (Jones,	
2004):

1)	 Pioneering	Stage
	 Pada	tahap	ini,	terjadi	pertumbuhan	yang	

cepat	 dalam	 permintaan.	 Meskipun	
sejumlah	perusahaan	dalam	suatu	industri	
yang	bertumbuh	akan	jatuh	pada	tahap	ini,	
karena	 ketidakmampuan	 menghadapi	
tekanan	 persaingan,	 namun	 banyak	
penga laman 	 menunjukkan 	 bahwa	
pertumbuhan	yang	cepat	dalam	penjualan	
dan	 pendapatan	 kemungkinan	 dapat	
meningkatkan	 level	 industri	 tersebut.	
Peluang	yang	ada	mungkin	akan	menarik	
sejumlah	 perusahaan	 dan	 juga	 spekulan	
modal.	 Perebutan	 posisi	 akan	 terjadi,	
dimana	perusahaan-perusahaan	berjuang	
satu	 sama	 lain	 untuk	 bertahan,	 dan	
perusahaan	 yang	 lemah	 akan	 jatuh	 dan	

keluar,	 sementara	 perusahaan	 yang	 kuat	
akan	 bertahan	 dan	 keluar	 sebagai	
pemenang.	 Risiko	 investasi	 terhadap	
perusahaan	 yang	 berada	 pada	 tahap	 ini	
akan	tinggi,	karena	marjin	keuntungan	dan	
tingkat	 keuntungannya	 seringkali	 kecil	
atau	bahkan	negatif.

2)	 Expansion	Stage
	 Dalam	 tahap	 ini	 akan	 teridenti�ikasi	

industri-industri	 yang	 bertahan	 dari	
pioneering	stage.	Mereka	bertumbuh	dan	
berhasil	 dengan	 tingkat	 pertumbuhan	
yang	 lebih	 baik	 dari	 sebelumnya	 dengan	
memperbaiki	 produk-produknya	 dan	
mulai	 menurunkan	 harga.	 Industri-
industri	 lebih	 stabil	 dan	 solid,	 dan	 lebih	
sering	mendapatkan	dana-dana	investasi.	
Investor	 lebih	 bersemangat 	 untuk	
berinvestasi	 dalam	 industri	 ini	 karena	
potensi	keuntungannya	yang	sangat	tinggi,	
pembayaran	 dividen	 lebih	 sering	 terjadi	
dan	 risiko	 kegagalannya	 yang	 sudah	
menurun

3)	 Stabilization	Stage
	 Pada	 akhirnya	 industri-industri	 akan	

berkembang	 menjadi	 stabilization	 stage	
atau	dikenal	 juga	dengan	maturity	 stage.	
Ini	merupakan	bagian	 yang	panjang	 dari	
siklus	 industri.	 Produk-produk	 lebih	
distandarisasi	 dan	 kurang	 inovatif.	 Pasar	
penuh	dengan	para	kompetitor	dan	biaya-
biaya	lebih	stabil	karena	adanya	e�isiensi.	
Pada	 tahap	 ini,	 industri	 terus	mengalami	
pertumbuhan,	 tetapi	 biasanya	 tingkat	
pertumbuhan	 industri	 sama	 dengan	
tingakat	 pertumbuhan	 ekonomi	 secara	
keseluruhan.

4)	 Declaining	Stage
	 Pada	 tahap	 ini	 pertumbuhan	 penjualan	

industri	menurun	seperti	produk-produk	
baru	 yang	 sedang	 dikembangkan	 dan	
terjadi	pergeseran	dalam	permintaan.	Hal	
ini	 disebabkan	 oleh	 berbagai	 hal	 seperti	
teknologi	baru,	perubahan	sosial	dan	lain-
lain.	 Beberapa	 perusahaan	 yang	 berada	
d a l am 	 i ndu s t r i 	 yang 	 menga l am i	
p e nu r un an 	 men gh ad ap i 	 t i n g k a t	
keuntungan	 yang	 rendah	 atau	 bahkan	
mengalami	 kerugian	 secara	 signi�ikan.	
Tingkat	pengembalian	investasi	juga	akan	
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cenderung	menjadi	rendah	pada	tahap	ini.

	 Untuk	 lebih	 jelasnya	 mengenai	 konsep	
siklus	industri	ini	dapat	kita	perhatikan	pada	
gambar	dibawah	ini	:

	

	

	

	

	

	

	

	

	

1.1.1	 Apek-Aspek	 Kualitatif	 Analisis	
Industri

	 Seorang	 analis	 atau	 investor	 harus	
mempert imbangkan	 beberapa	 faktor	
kualitatif	 yang	 penting	 yang	 dapat	menggo-
longkan	suatu	industri.	Pengetahuan	ini	akan	
membantu	 investor	 untuk	 menganalisa	
industri	 dan	 akan	membantu	dalam	menilai	
prospeknya	pada	masa	yang	akan	datang.	

	 Beberapa	aspek	kualitatif	tersebut	antara	
lain	yaitu	(Jones,	2004):

1)	 Sejarah	kinerja	(the	historical	performan-
ce).	 Beberapa	 industri	 memiliki	 kinerja	
yang	 baik	 dalam	 jangka	 panjang	 dan	
beberapa	yang	lain	memiliki	kinerja	yang	
rendah	 dalam	 jangka	 panjang.	 Meskipun	
kinerja	 tidak	 selalu	 konsisten	 dan	 dapat	
diprediksi	berdasarkan	kondisi	masa	lalu,	
track	 record	 suatu	 industri	 tidak	 dapat	
dihilangkan	 dalam	 melakukan	 analisis.	
Oleh	 karena	 itu	 investor	 sebaiknya	
mempertimbangkan	 sejarah	 pertumbu-
han	 penjualan	 dan	 pendapatan,	 dan	
kinerja	harga.

2)	 Persaingan	 (competition).	 Karakteristik	
persaingan	yang	ada	dalam	suatu	industri	

dapat	 memberikan	 informasi 	 yang	
berguna	 dalam	 menilai	 masa	 depan	
industri	 tersebut.	 Michael	 Porter	 telah	
menulis	 secara	 luas	 masalah	 strategi	
persaingan	 dalam	 industri 	 dengan	
membaginya	 menjadi	 lima	 faktor	 dasar	
atau	 yang	 dikenal	 dengan	 ”the	 �ive	
competitive	 forces”	 sebagaimana	 terlihat	
pada	gambar	berikut	ini	(Porter,	1980):

	 Kekuatan	lima	faktor	persaingan	ini	berbe-
da	 untuk	 setiap	 industri.	 Kelima	 faktor	
kekuatan	persaingan	ini	menggambarkan	
tingkat	keuntungan	suatu	industri,	karena	
pengaruhnya	terhadap	tingkat	pengemba-
lian	 investasi	 (ROI).	Kekuatan	dari	setiap	
faktornya	 adalah	 merupakan	 fungsi	 dari	
struktur	industry.

3)	 Pengaruh	pemerintah	(government	effect.	
Peraturan	dan	tindakan	pemerintah	dapat	
mempengaruhi	 industri-industri	 secara	
signi�ikan.	Investor	harus	mencoba	untuk	
menilai	hasil	dari	pengaruh	ini	atau	paling	
tidak	peduli	bahwa	pengaruhnya	ada	dan	
mungkin	akan	berlanjut.

4)	 Perubahan 	 s truktura l 	 ( s t ructura l	
changes).	 Perubahan	 struktural	 yang	
terjadi	 dalam	 ekonomi	 perlu	 untuk	
dipertimbangkan,	karena	dapat	berpenga-
ruh	 terhadap	 kebanyakan	 industri.	
Misalnya	 di	 Amerika	 Serikat,	 perubahan	
d a r i 	 i n du s t r i a l 	 s o c i e t y 	 men j a d i	
information-communications	 society,	

Gambar	1.	Siklus	Industri

Gambar	2.	
The	Five	Competitive	Forces	that
Determine	Industry	Pro�itability
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telah	 mempengaruhi	 sebagian	 besar	
industri.

1.1.2	 Analisis	Perusahaan

	 Strategi	 perusahaan	 sangat	 berpengaruh	
terhadap	 kiner ja 	 perusahaan	 secara	
keseluruhan.	Pada	umunya	perusahaan	akan	
menerapkan	suatu	startegi	yang	disesuaikan	
dengan	 kekuatan	 dan	 kelemahan	 yang	
dimiliki	perusahaan	tersebut	serta	memper-
timbangkan	 kondisi	 lingkungan	 yang	 akan	
memberikan	 peluang	 dan	 ancaman	 bagi	
perusahaan.	Penerapan	strategi	dimulai	dari	
t ingkat 	 korporat , 	 yaitu	 strategi 	 yang	
digunakan	 oleh	 perusahaan	 untuk	 menen-
tukan	 jenis	 usahanya.	 Selanjutnya	 adalah	
merumuskan	 strategi	 untuk	 menghadapi	
persaingan	 dengan	 perusahaan	 lain	 yang	
sejenis,	sehingga	mampu	untuk	bersaing	dan	
memberikan	keuntungan	bagi	perusahaan.

	 Dalam	 melakukan	 analisis	 terhadap	
perusahaan, 	 diperlukan	 perhitungan-
perhitungan	 terhadap	 kondisi	 perusahaan	
yang	biasanya	dilakukan	dengan	mengguna-
kan	 rasio-rasio	keuangan.	Banyak	penelitian	
yang	 telah	 menggunakan	 informasi	 dari	
laporan	 keuangan	 untuk	 memprediksi	 laba	
perusahaan	 pada	 masa	 yang	 akan	 datang	
sebagai	indikasi	terhadap	kinerja	perusahaan	
pada	masa	yang	akan	datang	untuk	selanjut-
nya	 dilakukan	 evaluasi	 terhadap	 prospek	
pasar	 saham	 perusahaan	 pada	 masa	 yang	
akan	 datang	 (Abad,	 Thore,	 dan	 Laffarga,	
2004).

	 Secara	garis	besar,	rasio	dapat	 	dibagi	ke	
dalam	 5	 kategori	 utama	 yaitu	 pro�itability	
(keuntungan),	 price	 (harga),	 liquidity	
(likuiditas),	 leverage	 (dukungan),	 dan	
ef�iciency	 (e�isiensi)	 (Brigham	 dan	 Daves,	
2007).

1)	 Net	Pro�it	Margin
	 Merupakan	 rasio	 yang	 menunjukkan	

keuntungan	bersih	dengan	total	penjualan	
yang	dapat	 di	 peroleh	dari	 setiap	 rupiah	
penjualan.	

2)	 Price	Earning	Ratio/PER
	 PER	 menggambarkan	 apresiasi	 pasar	

terhadap	kemampuan	perusahaan	dalam	

menghasilkan	 laba.	 PER	 dihitung	 dalam	
satuan	 kali.	 Bagi	 para	 investor,	 semakin	
kecil	 PER	 suatu	 saham,	 maka	 akan	
semakin	 baik, 	 karena	 harga	 saham	
tersebut	dapat	dibeli	dengan	murah.

3)	 Book	Value	(Nilai	Buku)
	 Merupakan	 rasio	 harga	 yang	 dihitung	

dengan	membagi	total	aset	bersih	(Aset	-	
Hutang)	dengan	total	jumlah	saham	yang	
beredar.	 	 Book	 Value	 digunakan	 untuk	
melihat	harga	suatu	saham	apakah	sudah	
overpriced	atau	underpriced.

4)	 Price	to	Book	Value/PBV
	 Price	to	book	value	atau	PBV	menggambar-

kan	seberapa	besar	pasar	menghargai	nilai	
buku	 saham	 suatu	 perusahaan.	 Semakin	
tinggi	rasio	ini,	maka	akan	semakin	tinggi	
kepercayaan	 pasar	 terhadap	 prospek	
perusahaan	tersebut.

5)	 Current	Ratio
	 Merupakan	rasio	 likuiditas	yang	dihitung	

dengan	 membagi	 aset	 saat	 ini	 (current	
assets)	 dengan	 hutang	 saat	 ini	 (current	
debt).	 Rasio	 ini	 mengukur	 kemampuan	
perusahaan	 untuk	 memenuhi	 tanggung	
jawabnya	 terhadap	 hutang	 saat	 ini	
(current	 debt).	 Semakin	 tinggi	 rasionya,	
maka	 akan	 semakin	 t inggi 	 t ingkat	
likuiditas	perusahaan	tersebut.

6)	 Quick	Ratio
	 Merupakan	rasio	 likuiditas	yang	dihitung	

dengan	mengurangi	aktiva	lancar	dengan	
persediaan	 dan	 membaginya	 dengan	
hutang	 lancer.	 Quick	 ratio	 menunjukkan	
seberapa	besar	kemampuan	aset	perusa-
haan	 yang	 dapat	 segera	 dicairkan	 untuk	
memenuhi	kewajiban	lancarnya.	Semakin	
tinggi	 rasionya,	 maka	 semakin	 tinggi	
tingkat	 kemampuan	 perusahaan	 untuk	
memenuhi	kewajiban	jangka	pendeknya.

7)	 Debt	Ratio
	 Merupakan	 rasio	 leverage	 yang	 dihitung	

dengan	membagi	total	hutang	dengan	total	
aset.	 Rasio	 ini	 menunjukkan	 seberapa	
banyak	 aset	 yang	 dibiayai	 oleh	 hutang.		
Hutang	bisa	berarti	buruk	bisa	juga	berarti	
baik	 bagi	 suatu	 perusahaan.	 Selama	
kondisi	 perekonomian	 sulit	 dan	 tingkat	
suku	 bunga	 tinggi,	 perusahaan	 yang	
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memiliki	debt	ratio	yang	tinggi	berpotensi	
mengalami	masalah	keuangan,	sebaliknya	
selama	 kondisi	 perekonomian	 baik	 dan	
tingkat	suku	bunga	rendah,	maka	hutang	
dapa t 	 men ingka tkan 	 keuntungan	
perusahaan.

8)	 Inventory	Turn	Over
	 Merupakan	 rasio	 e�isiensi	 yang	 dihitung	

dengan	 membagi	 jumlah	 barang	 yang	
terjual	 dengan	 inventories.	 Rasio	 ini	
menunjukkan	seberapa	e�isien	perusaha-
an	mengatur	 inventarisnya,	 yaitu	dengan	
menunjukkan	 berapa	 kali	 turn	 over	
inventaris	 selama	 satu	 tahun.	 Jenis	 rasio	
ini	sangat	bergantung	pada	jenis	industri	
di	mana	perusahaan	berada.

KESIMPULAN

	 Investasi	 di	 pasar	 modal	 merupakan	
alternatif	 dalam	 melakukan	 investasi	 yang	
dapat	memberikan	 potensi	 keuntungan	 dan	
juga	 risiko	 bagi	 para	 pelakunya.	 Pada	 saat	
melakukan	investasi,	investor	akan	memper-
kirakan	 berapa	 tingkat	 penghasilan	 yang	
diharapkan	 atas	 investasinya	 untuk	 suatu	
periode	tertentu	pada	masa	yang	akan	datang.	
Realisasi	dari	tingkat	penghasilan	ini	tentunya	
penuh	ketidakpastian,	bisa	lebih	rendah	dan	
juga	 lebih	 tinggi	 yang	 merupakan	 risiko	
investasi.

	 Risiko	 investasi	 akan	 menunjukkan	
kemungkinan	bahwa	penghasilan	aktual	yang	
diterima	 berbeda	 dengan	 penghasilan	 yang	
diharapkan.	Untuk	meminimalkan	perbedaan	
yang	besar	antara	penghasilan	aktual	dengan	
pengharapan	 investor,	 maka	 investor	 harus	
mampu	 untuk	memilih	 saham	 yang	mampu	
memberikan	tingkat	penghasilan	yang	sesuai	
dengan	 tingkat	 pengharapan	 investor	 dan	
tentu	 juga	sesuai	dengan	tingkat	risiko	yang	
mau	ditanggung	oleh	investor	tersebut.

	 Untuk	 dapat	 memilih	 saham	 yang	 tepat,	
investor	perlu	untuk	melakukan	analisis	dan	
penilaian	 terhadap	 masing-masing	 saham.	
Analisis	 fundamental	merupakan	 salah	 satu	
alternatif	 yang	 tepat	 bagi	 investor	 untuk	
menilai	dan	memilih	saham	yang	tepat	dalam	
melakukan	 kegiatan	 investasi	 disamping	

analisis	teknikal.	

	 Analisis	 fundamental	 dimulai	 dengan	
penilaian	 terhadap	 kondisi	 ekonomi	 secara	
keseluruhan,	 kondisi 	 industri 	 tempat	
perusahaan	 berada	 dan	 kondisi	 perusahaan	
secara	lebih	rinci	dengan	menggunakan	rasio-
rasio	keuangan	perusahaan,	sehingga	mampu	
memberikan	 gambaran	 kepada	 investor	
tentang	 prospek	 sebuah	 perusahaan	 pada	
masa	yang	akan	datang.	

	 Analisis	fundamental	juga	memiliki	bebe-
rapa	 kekuatan	 yang	 membuatnya	 menjadi	
semakin	 penting	 bagi	 investor	 yaitu	 antara	
lain;	 melihat	 nilai 	 perusahaan	 (value	
spotting),	 ketajaman	 bisnis	 perusahaan	
(business	 acumen),	 value	 drivers,	 dan	
mengetahui	 bisnis	 perusahaan	 serta	 kelom-
pok	industrinya	(knowing	who	is	who).
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