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BAB I  

LATAR BELAKANG 

1.1 Latar Belakang 

Perkembangan ekonomi yang pesat sejalan dengan kemajuan globalisasi 

memunculkan persaingan yang ketat di antara perusahaan-perusahaan dalam upaya 

menginvestasikan dan menjamin kehidupan di masa depan. Pada saat ini, investasi 

telah menjadi komponen yang sangat penting dalam mempertahankan kehidupan 

yang lebih baik, mengingat kesulitan dalam memprediksi kebutuhan di masa yang 

akan datang. Ada dua tipe investasi yang dapat ditemukan, yakni investasi riil dan 

investasi finansial (Lutfiana, 2019). Saham adalah salah satu bentuk aset finansial 

yang dapat diperdagangkan di pasar modal. Di Indonesia, pasar modal diwakili oleh 

Bursa Efek Indonesia (BEI) sebagai wadah bagi pelaku pasar untuk melakukan 

perdagangan instrumen keuangan, terutama dalam konteks investasi saham. 

Pasar modal memiliki peranan penting dalam ekonomi Indonesia yang dapat 

dianggap sebagai tempat bagi para investor untuk menyuntikkan modalnya ke 

perusahaan (Permata, 2013). Saham merupakan representasi kepemilikan modal 

oleh investor terhadap suatu perusahaan, sehingga menarik minat para investor 

untuk melakukan investasi. Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) merupakan 

salah satu indeks pasar saham yang digunakan di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

Indeks ini mencerminkan pergerakan harga seluruh saham biasa dan saham 

preferen yang terdaftar di BEI. Jika IHSG mengalami penurunan, hal ini 

menunjukkan bahwa saham-saham perusahaan yang terdaftar di BEI, termasuk 
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perusahaan yang bergerak di sektor infrastruktur, mengalami penurunan akibat 

pandemi COVID-19. 

Pasar modal memiliki beragam instrumen seperti saham, obligasi, waran, 

opsi, dan lain-lain. Saham merupakan instrumen yang umum diperdagangkan di 

pasar modal, yang menunjukkan kepemilikan dalam perusahaan yang melakukan 

penawaran umum (Ermad., 2020). Saham menjadi opsi primordial dalam bursa 

efek, maka para pelaku investasi perlu menjalankan analisis terhadap situasi 

finansial perusahaan sebelum melangsungkan investasi (Sirait, dkk., 2022). 

Peningkatan keuntungan perusahaan akan berimbas pada peningkatan nilai 

sahamnya. Para investor akan memperoleh keuntungan melalui pembagian dividen 

perusahaan serta perbedaan antara harga beli dan harga jual saham. Investor 

menggunakan dua macam analisis dalam mengevaluasi saham, yakni analisis 

teknikal dan analisis fundamental (Yee, dkk., 2018). 

Investasi, sebagaimana dikemukakan oleh Hartono (2017:5), merupakan 

tindakan penundaan konsumsi saat ini dengan tujuan untuk memasukkan dana ke 

dalam aset produktif dalam jangka waktu yang akan datang. Meskipun investasi 

memiliki kelemahan, salah satunya adalah adanya risiko kerugian. Khususnya 

dalam investasi saham, risiko tersebut sangat tinggi, namun di balik itu terdapat 

juga potensi keuntungan yang signifikan. Investasi saham memiliki peluang untuk 

memperoleh keuntungan yang mencapai ratusan persen dalam beberapa bulan, 

namun hal ini harus sejalan dengan risiko kerugian yang sama jika investasi tersebut 

tidak dikelola dengan baik, terutama dalam konteks pandemi Covid-19. Salah satu 

risiko yang dihadapi oleh para investor dalam berinvestasi di saham adalah 
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ketidakpastian mengenai arah pergerakan harga saham. Saham memiliki volatilitas 

yang tinggi. Ketika seorang investor menanamkan modalnya dalam jenis investasi 

ini, harga saham bisa tetap stabil, turun, atau bahkan naik di masa mendatang.  

Berdasarkan konteks tersebut, investor perlu memiliki pemahaman yang 

cerdas mengenai potensi yang akan diperoleh dalam memilih saham yang akan 

dibeli, terutama saat pandemi Covid-19 (Alhazami, 2020). Investor berusaha untuk 

menghindari penurunan harga saham karena hal ini dapat menyebabkan kerugian. 

Besarnya kerugian yang dialami oleh investor berpotensi sebanding dengan 

keuntungan yang akan diperoleh. Menurut (Hartono, 2017:208), "Analisis yang 

digunakan untuk menentukan nilai intrinsik saham adalah analisis sekuritas 

fundamental atau analisis perusahaan. Analisis fundamental menggunakan data 

fundamental, yaitu data yang berasal dari keuangan perusahaan seperti laba, dividen 

yang dibayarkan, penjualan, dan sebagainya."  

Investor yang memiliki saham di perusahaan sektor infrastruktur juga 

menginginkan adanya return saham. Return saham merupakan selisih dari harga 

jual dengan harga beli. Pendapatan dari return saham yaitu dividen dan capital gain. 

Saat investor menginginkan return yang tinggi maka risiko yang ditanggung juga 

tinggi, begitupun sebaliknya. Pada saat kemampuan perusahaan untuk 

menghasilkan laba meningkat maka return saham juga akan ikut meningkat. Hal 

tersebut mampu menjadi daya tarik bagi investor untuk menanamkan dananya di 

pasar modal. Adapun cara untuk mengetahui return saham perusahaan, yaitu 

dengan menganalisis rasio likuiditas, leverage atau solfabilitas, aktivitas, dan 
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profitabilitas. Rasio-rasio tersebut digunakan untuk menggambarkan kekuatan dan 

kelemahan kondisi keuangan perusahaan.  

Jogiyanto (2014), return merupakan hasil yang diperoleh investor dari 

investasi. Return (pengembalian) adalah tingkat keuntungan yang dinikmati oleh 

pemodal atas suatu investasi yang dilakukannya. Para pemodal tentunya termotivasi 

untuk melakukan investasi dengan harapan untuk mendapatkan kembalian investasi 

sesuai yang dapat dinikmati dari suatu investasi, tentunya pemodal tidak perlu 

melakukan investasi. Jadi setiap investasi baik jangka pendek maupun jangka 

panjang mempunyai tujuan utama yaitu mendatkan keuntungan yang di sebut 

return (Andansari, 2016). 

Kinerja    keuangan    suatu    perusahaan    merupakan gambaran   kegiatan   

yang   dilakukan   guna mencapai tujuan  bisnis  pada  kurun  waktu  tertentu. 

Kinerja perusahaan  dapat  diukur  dengan  melakukan  analisa dan  evaluasi atas  

laporan  keuangan  di  masa  lalu  dan digunakan  untuk  memprediksi  posisi  

keuangan  dan kinerja   keuangan   di  masa   yang   akan  datang. Analisis 

fundamental mendasarkan pola pikir perilaku return saham ditentukan oleh 

perubahan variasi perilaku variabel-variabel dasar kinerja perusahaan. Secara 

ringkas dapat dikatakan bahwa harga saham tersebut ditentukan oleh nilai 

perusahaan. Dalam situasi dan kondisi saat ini, perusahaan memiliki kepentingan 

yang sama yaitu mempertahankan dan meningkatkan kinerja dan produk yang 

dihasilkan. Setiap perusahaan dalam menilai  kinerjanya memerlukan laporan 

keuangan. Suatu laporan keuangan perlu dianalisis untuk menilai kondisi dan 

kesehatan keuangan dalam mengembangkan perusahaan tersebut. Analisis rasio 
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keuangan merupakan instrumen analisis prestasi perusahaan yang menjelaskan 

berbagai hubungan dan indikator keuangan untuk menunjukkan perubahan dalam 

kondisi keuangan atau prestasi operasi di masa lalu, dan membantu 

menggambarkan trend pola perubahan tersebut untuk kemudian menunjukkan 

resiko dan peluang yang melekat pada perusahaan yang bersangkutan. Hasil dari 

analisis inilah kemudian dijadikan pedoman bagi perusahaan untuk menilai kinerja 

keuangan perusahaan dan untuk pengambilan keputusan bagi manajemen serta 

tindakan dan kebijakan yang diperlukan untuk perkembangan perusahaan di masa 

yang akan datang. 

Analisis fundamental digunakan untuk memperhitungkan berbagai faktor, 

seperti kondisi ekonomi suatu negara, kebijakan ekonomi, baik makro maupun 

mikro (Wira, 2014). Analisis fundamental terdapat rasio likuiditas, rasio 

solfabilitas, rasio aktivitas dan rasio  profitabilitas. Dengan memperoleh bukti 

apakah tiap-tiap rasio dengan faktor-faktor fundamental yang terdiri dari Rasio 

Lancar (Current Ratio), Rasio Hutang (Debt to Equity Ratio), Rasio Perputaran 

Aset (Total Asset Turnover), dan Rasio Penghasilan Harga (Price Earnings Ratio).  

Merujuk pada uraian pernyataan yang dikemukakan oleh Salmia (2019) 

likuiditas merupakan kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban-

kewajiban jangka pendeknya. Rasio likuiditas yang digunakan adalah Rasio Lancar 

(Current Ratio), dimana CR adalah ukuran umum digunakan atas solvensi jangka 

pendek, kemampuan suatu perusahaan memenuhi kebutuhan hutang ketika jatuh 

tempo. Saat utang perusahaan tinggi dan keuntungan yang didapatkan juga tinggi 

maka dapat meningkatkan return saham, tetapi jika utang perusahaan tinggi dan 
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tidak mampu mengelola dengan baik maka return saham perusahaan tersebut akan 

rendah.  

Diana SR (2018:55) menyatakan bahwa Current Ratio dapat digunakan untuk 

mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban finansial jangka 

pendek dengan menggunakan aset lancar. Harus dipahami bahwa penggunaan 

Current Ratio dalam menganalisis laporan keuaangan hanya mampu memberi 

analisa secara kasar, oleh karena itu perlu adanya dukungan analisa secara 

kualitatif. Current Ratio yang rendah biasanya dianggap menunjukkan terjadi 

masalah dalam likuiditas sehingga bisa dikatakan pula Current Ratio digunakan 

untuk mengukur tingkat keamaan (margin of safety) suatu perusahaan. Sebaliknya 

suatu perusahaan yang memiliki rasio lancar terlalu tinggi juga kurang bagus, 

karena menunjukkan banyaknya dana menganggur yang pada akhirnya dapat 

mengurangi kemampuan perusahaan. Untuk mengetahui hal tersebut perlu 

dilakukan perbandingan antara aktiva lancar dan kewajiban lancar (Abrar et al., 

2017). Menurut temuan penelitian yang dilakukan oleh (Dewi, 2017), menyatakan 

bahwa Rasio Likuiditas yang diukur dengan Current Ratio berpengaruh positif 

terhadap Return Saham. Sementara itu penelitian yang dilakukan oleh (Abrar et. Al 

2017) menyatakan bahwa Rasio Likuiditas yang diukur dengan Current Ratio tidak 

berpengaruh terhadap return saham. 

Menurut Kasmir (2016) rasio leverage atau solvabilitas merupakan rasio yang 

digunakan untuk mengukur sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai dengan utang. 

Salah satu rasio solvabilitas yang biasa digunakan dalam menjadi tolak ukur sebuah 

perusahaan dalam membayar hutangnya dilihat pada Debt to Equity Ratio (DER) 
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dimana menggambarkan tolak ukur antar jumlah utang dengan ekuitas perusahaan. 

Dalam penelitian ini rasio leverage atau solvabilitas dihitung dengan menggunakan 

Debt to Equity Ratio. Rasio Hutang (Debt to equity ratio) memiliki manfaat yang 

signifikan baik bagi perusahaan itu sendiri maupun bagi pihak eksternal yang 

memiliki kepentingan, seperti investor atau pemberi pinjaman. Dengan 

memperoleh pengetahuan mengenai rasio hutang terhadap ekuitas, entitas internal 

perusahaan dapat melakukan upaya guna mengoptimalkan keadaan keuangan 

perusahaan tersebut. Namun, hutang yang semakin besar menyebabkan beban 

perusahaan menjadi lebih besar karena biaya hutang ditambah biaya beban bunga 

yang harus ditanggung oleh perusahaan Dampak ini juga mengakibatkan rendahnya 

tingkat penghasilan (return) pada perusahaan. 

Rasio aktivitas dipergunakan dalam menilai seberapa jauh keefektifan 

perusahaan didalam memakai sumber daya yang dimilikinya. Salah satu rasio 

aktivitas yang kerap kali dipergunakan oleh pengguna informasi laporan keuangan 

dalam mengetahui memungkinkan perusahaan tersebut sudah efektif dalam 

memanfaatkan sumber dayanya dilihat dari Total Asset Turnover (TATO) yang 

dimana rasio ini menunjukkan sejauh mana kekuatan sejauh mana kekuatan seluruh 

aktiva dalam mewujudkan sales atau dengan maksud lain dalam menilai 

pertumbuhan laba. Dalam penelitian ini rasio aktivitas dihitung dengan 

menggunakan rasio Total Asset Turnover (TATO). Dan menurut Megananda AB 

(2017:2) Semakin tinggi rasio Total Asset Turnover (TATO) berarti semakin 

efesien penggunaan keseluruhan aktiva di dalam menghasilkan penjualan. Dengan 

kata lain, jumlah aset yang sama dapat memperbesar volume penjualan apabila 
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rasio Total Asset Turnover (TATO) nya ditingkatkan atau diperbesar dengan 

tingginya penjualan maka akan secara otomatis juga mempengaruhi pertumbuhan 

laba.  

Hanafi (2016) rasio profitabilitas digunakan untuk mengukur kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan keuntungan pada tingkat penjualan aset serta 

modal saham tertentu. Profitabilitas juga dikenal sebagai rasio rentabilitas yang 

bertujuan untuk mengetahui keefesienan manajemen dalam menjalankan 

operasional perusahaan. Faktor lain yang juga diduga mempengaruhi return saham 

adalah Price Earning Ratio (PER). Price Earning Ratio (PER) yaitu rasio yang 

menunjukkan hasil perbandingan antara harga pasar per lembar saham dengan laba 

per lembar saham. Perusahaan yang memiliki PER yang tinggi biasanya memiliki 

peluang tingkat pertumbuhan yang tinggi, hal ini menyebabkan investor tertarik 

untuk membeli saham perusahaan yang kemudian dapat meningkatkan harga 

saham. Semakin tinggi PER menunjukkan prospek harga saham dinilai semakin 

tinggi oleh investor terhadap terhadap pendapatan per lembar sahamnya, sehingga 

investor memperoleh return saham yang semakin tinggi.  

Berkembangnya pertumbuhan ekonomi di Indonesia saat ini, perusahaan 

sektor infrastruktur menjadi salah satu peran di Indonesia. Saham infrastruktur 

mengacu pada kategori perusahaan yang bergerak pada sektor pembangunan & 

pengadaan infrastruktur. Saham dari perusahaan yang bergerak di bidang 

infrastruktur terlibat pada aktivitas pengembangan, konstruksi, pemeliharaan, 

maupun penyediaan pelayanan infrastruktur. Hal tersebut mencakup penyedia 

layanan logistik, perusahaan konstruksi, perusahaan energi, dan beragam layanan 
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penunjang lain. Yang dimaksud dengan infrastruktur sendiri adalah beragam 

fasilitas serta pelayanan yang dibutuhkan untuk mendukung aktivitas sosial dan 

ekonomi. Sektor infrastruktur, utilitas, dan transportasi mencakup semua saham 

emiten yang bergerak di bidang usaha transportasi dan telekomunikasi termasuk 

juga jalan tol, bandara, pelabuhan, dan komponennya; penyediaan energi, dan 

bangunan infrastruktur seperti konstruksi nongedung dan bangunan; dan jasa-jasa 

penunjangnya. Demikianlah beberapa jenis perusahaan infrastruktur yang terdaftar 

di BEI. Daftar ini dapat dimanfaatkan investor untuk memilih emiten-emiten 

infrastruktur sebelum berinvestasi. 

Diagram di bawah ini menggambarkan grafik nilai rata-rata saham 

perusahaan sektor infrastruktur yang tertera pada Gambar 1 sebagai berikut:  

 

Gambar 1.1 Grafik Rata-Rata Harga Saham Perusahaan Sektor 

Infrastruktur Selama Tahun 2018-2022 

(Sumber : Laporan Harga Saham di IDX, 2018-2022 (data diolah)) 

Gambar grafik diatas menunjukkan pergerakan harga saham selama tahun 

2018-2022 yang menunjukkan nilai berfluktuasi dan cenderung mengalami 
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kenaikan bahkan penurunan. Dimulai dari tahun 2018 dengan rata-rata harga saham 

perusahaan sektor infrastruktur sebesar 1.709, dilanjutkan memasuki tahun 2019 

mengalami kenaikan pada rata-rata harga saham perusahaan sektor infrastruktur 

selama than 2018-2022 yakni pada harga 1.763. Namun memasuki tahun ketiga di 

tahun 2020, dengan harga terendah dibandingkan dua tahun sebelumnya yakni 

1.296 dengan sepanjang tahun nilai harga rata-rata saham yang berfluktuasi dari 

bulan Januari hingga Desember. Lalu selanjutnya memasuki tahun keempat yakni 

ditahun 2021 adanya peningkatan drastis pada rata-rata harga saham perusahaan 

infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) yakni sebesar 1.927 atau 

sebesar 6,31%. Diakhiri tahun 2022 yakni adanya sedikit penurunan nilai rata-rata 

harga saham perusahaan sektor infrastruktur yakni menjadi 1.949 atau sebesar 

6,53% dibandingkan dua tahun lalu pada harga terendah selama 2018-2022. 

Penurunan harga saham adalah kerugian bagi investor dan mereka tidak akan 

mendapatkan keuntungan dari jual beli atau trading saham yang akan mereka 

lakukan.  

Return saham sangat penting dalam perusahaan karena dengan keputusan 

investasi yang tinggi maka perusahaan akan mendapatkan keuntungan yang tinggi. 

Semakin menurunnya nilai saham, semakin meningkatlah nilai keputusan investasi, 

sebab penurunan harga saham tersebut akan menarik minat para investor untuk 

melakukan investasi. Return saham dapat dipengaruhi oleh pertumbuhan ekonomi. 

Suatu perekonomian dikatakan mengalami pertumbuhan atau berkembang apabila 

tingkat kegiatan ekonominya lebih tinggi dari pada apa yang dicapai pada masa 

sebelumnya. Semakin tinggi nilai pertumbuhan ekonomi maka semakin tinggi pula 
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nilai keputusan investasi. Perusahaan yang mempunyai nilai harga saham yang 

rendah dapat menarik minat para investor. Karena dengan nilai harga saham yang 

rendah para investor akan berinvestasi, sehingga akan memberikan persepsi yang 

baik terhadap kondisi perusahaan dan meningkatkan nilai keputusan investasi 

disuatu perusahaan dengan menganalisis return saham.  

Mempertimbangkan beberapa faktor tersebut, penelitian ini bertujuan untuk 

menganalisis pengaruh analisis fundamental terhadap return saham selama periode 

2018-2022, khususnya pada perusahaan yang tercatat di pasar modal. Rasio-rasio 

yang akan digunakan sebagai ukuran analisis fundamental adalah Current Ratio 

(CR), Debt to Equity Ratio (DER), Total Asset Turnover (TATO), dan Price 

Earning Ratio (PER) sebagai variabel independen. Sementara itu, Return Saham 

akan menjadi variabel dependen dalam penelitian ini.  

Oleh karena itu, guna mengurangi risiko dan mencegah terjadinya kerugian 

di masa depan, disarankan agar investor melakukan evaluasi saham terlebih dahulu. 

Untuk mempermudah evaluasi saham, terdapat metode analisis fundamental yang 

digunakan untuk mengurangi risiko tersebut. Bedasarkan dari penelitian terdahulu 

dengan perbedaan hasil penelitian dari satu peneliti dengan peneliti lainnya. 

Akhirnya penulis saat ini tertarik untuk meneliti kembali mengenai “Analisis 

Fundamental dan Return Saham Perusahaan Sektor Infrastruktur di 

Indonesia”.  
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1.2 Rumusan Masalah 

Bedasarkan fenomena pada latar belakang penelitian, maka dapat 

diindetifikaasi pernyataan masalah-masalah sebagai berikut :  

1. Apakah Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Total Asset Turn Over, Price 

Earning Ratio secara simultan berpengaruh terhadap Return Saham pada 

perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 

2. Apakah Current Ratio berpengaruh terhadap Return Saham pada perusahaan 

sektor infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 

3. Apakah Debt to Equity Ratio berpengaruh terhadap Return Saham pada 

perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 

4. Apakah Total Asset Turn Over berpengaruh terhadap Return Saham pada 

perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 

5. Apakah Price Earning Ratio berpengaruh terhadap Return Saham pada 

perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 

1.3    Tujuan Penelitian 

Bedasarkan perumusan masalah yang dikemukakan diatas, maka tujuan yang 

ini dicapai dalam penelitian ini adalah :  

1. Menguji pengaruh dari Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Total Asset Turn 

Over, Price Earning Ratio secara simultan memiliki pengaruh terhadap 

Return Saham di perusahaan sektor infrastruktur di Bursa Efek Indonesia.  

2. Menguji adanya pengaruh dari Current Ratio terhadap Return Saham 

perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.   
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3. Menguji adanya pengaruh dari Debt to Equity Ratio terhadap Return Saham 

perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.   

4. Menguji adanya pengaruh dari Total Asset Turn Over terhadap Return Saham 

perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.   

5. Menganalisa dan menguji adanya pengaruh dari Price Earning Ratio terhadap 

Return Saham perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia.   

1.4 Manfaat Penelitian  

Penelitian ini diadakan dengan harapan bisa membagikan berbagai manfaat 

sebagai berikut  :  

1. Manfaat Teoritis 

a. Sebagai pengajaran bagi Manajemen Keuangan mengenai pengaruh dari 

Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Total Asset Turn Over, Price 

Earning Ratio secara simultan memiliki pengaruh terhadap Return Saham 

di perusahaan sektor infrastruktur di Bursa Efek Indonesia  

b. Meningkatkan pemahaman dan pengetahuan mengenai ilmu pengetahuan 

terkait faktor-faktor yang berpotensi mempengaruhi perusahaan di sektor 

infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode tahun 

2018-2022.  

c. Pada periode tahun 2018-2022, diberikan bukti empiris dan hasil dari 

analisis fundamental sebagai bahan pertimbangan untuk sebelum 

mengambil keputusan dalam berinvestasi di pasar modal dan sebagai 

acuan untuk membeli atau menjual saham.  
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2. Manfaat Praktis 

a. Bagi para peneliti, fenomena ini memiliki potensi untuk diaplikasikan 

guna menerapkan teori yang telah diperoleh dalam rangka menyelesaikan 

permasalahan yang ada, serta memenuhi persyaratan akademik dalam 

memperoleh gelar sarjana (S1) pada Program Studi Manajemen di 

Fakultas Ekonomi Universitas Sriwijaya.  

b. Penelitian ini dapat berfungsi sebagai referensi serta bahan acuan bagi 

pembaca atau investor selanjutnya tentang variabel-variabel yang mampu 

mempengaruhi return saham. 
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