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MOTTO 

 

 „‟ Jangan pernah merasa tertinggal, setiap orang punya proses 

dan rezekinya masing-masing” 

( Q.S Maryam: 4 ) 

“ Hidup itu sebuah perjalanan bukan perbandingan, maka jangan 

bandingkan prosesmu dengan orang lain. Karena kita berdiri di 

bumi yang sama namun takdir yang berbeda” 

( Habib Umar Bin Hafidz )  
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ABSTRAK 
 

“ Analisis Kinerja Saham Syari‟ah Sektor Energi  

Menggunakan Pendekatan Analisis Fundamental Dan Teknikal 

Di Bei Periode 2024”  

Oleh Wanti Apriani, NIM 2223130062 

Penelitian ini bertujuan menganalisis kinerja saham syariah 

sektor energi yang terdaftar di bursa efek Indonesia ( BEI ) 

periode 2024 dengan menggunakan pendekatan analisis 

fundamental dan teknikal. Analisis fundamental dilakukan 

dengan menggunakan indikator berupa ROE, EPS, PER. 

Sementara itu analisis teknikal menggunakan indikator SMA dan 

RSI untuk mengedifikasi trend dan sinyal pergerakan harga 

saham. Populasi dalam penelitian ini adalah 70 perusahaan energi 

yang sahamnya termasuk dalam Daftar Efek Syariah (DES) dan 

tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode Januari 

hingga Desember 2024. Teknik pengambilan sampel penelitian 

ini menggunakan purposive sampling. Sampel ditetapkan 

sebanyak 6 perusahaan terpilih dari populasi berdasarkan kriteria 

tertentu. Temuan penelitian menunjukkan adanya ketidakserasian  

antara kekuatan sinyal fundamental dan sinyal teknikal. Emiten 

dengan fundamental kuat tidak secara konsisten memberikan 

sinyal beli yang optimal secara teknikal, sementara emiten 

dengan fundamental lemah tetap dapat menghasilkan peluang 

keuntungan jangka pendek. Analisis fundamental cenderung 

memberikan gambaran yang lebih stabil mengenai kinerja 

perusahaan, tetapi kurang mampu menjelaskan fluktuasi return 

dalam jangka pendek. Sebaliknya, analisis teknikal lebih mampu 

menjelaskan variasi return dalam jangka pendek, namun tidak 

mencerminkan kondisi fundamental perusahaan secara 

menyeluruh. 

Kata kunci : saham syariah, analisis fundamental, analisis 

teknikal   
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ABSTRACT 
 

"Analysis of Sharia Stock Performance in the Energy Sector 

Using Fundamental and Technical Analysis Approaches on the 

Indonesia Stock Exchange (IDX) for the 2024 Period" 

By Wanti Apriani, Student IDX 2223130062 

This study aims to analyze the performance of sharia-compliant 

energy stocks listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for 

the 2024 period using fundamental and technical analysis 

approaches. Fundamental analysis is conducted using indicators 

such as ROE, EPS, and PER. Meanwhile, technical analysis uses 

the SMA and RSI indicators to identify trends and signals of 

stock price movements. The population in this study is 70 energy 

companies whose shares are included in the Sharia Securities List 

(DES) and listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) from 

January to December 2024. The sampling technique for this study 

used purposive sampling. The sample was determined at six 

companies selected from the population based on certain criteria. 

The research findings indicate a mismatch between the strength 

of fundamental and technical signals. Issuers with strong 

fundamentals do not consistently provide technically optimal buy 

signals, while issuers with weak fundamentals can still generate 

short-term profit opportunities. Fundamental analysis tends to 

provide a more stable picture of company performance but is less 

able to explain short-term return fluctuations. Conversely, 

technical analysis is more able to explain short-term return 

variations but does not reflect the overall condition of the 

company's fundamentals. 

Keywords: sharia stocks, fundamental analysis, technical 

analysis 
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BAB I 

 PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang  

Perkembangan saham syariah di Indonesia, menunjukan 

bahwa pilihan investasi yang dapat dimiliki oleh investor 

muslim semakin beragam. Hal ini terutama dirasakan oleh 

investor Muslim yang sebelumnya ragu berinvestasi karena 

adanya unsur riba dalam investasi konvensional.
1
 

 Saham syariah merupakan saham dari perusahaan yang 

kegiatan usahanya tidak bertentangan dengan prinsip-prinsip 

syariah, seperti menghindari riba, perjudian, spekulasi 

berlebihan, dan bisnis yang mengandung unsur haram. 

Kriteria ini diatur melalui fatwa Dewan Syariah Nasional 

Majelis Ulama Indonesia (DSN-MUI) dan regulasi dari OJK. 

Keberadaan indeks seperti Jakarta Islamic Index (JII) dan 

Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) memberikan panduan 

bagi investor untuk memilih saham yang sesuai syariat. 

Saat ini saham syariah banyak diminati para investor 

dalam berinvestasi saham.
2
 Salah satu sektor yang memiliki 

peran strategis dalam perekonomian nasional adalah sektor 

energi. Sektor ini tidak hanya menjadi penopang pertumbuhan 

                                                           
1
 Abdul Azis. R Andhyka, „Dampak Utang Terhadap Harga Saham 

Syariah‟, Jurnal Kolaboratif Sains, 7.5 (2024), 1796–1805. 
2
Ika Apriliani Amalia Nuril Hidayat, „Analisis Teknikal Sebagai 

Dasar Pengambilan Keputusan Dalam Jual Beli Saham Pada JJI-30 Priode 

2020-2021‟, Jurnal Penelitian Mahasiswa Ilmu Sosial, Ekonomi, Dan Bisnis 

Islam (SOSEBI), 3 (2023), 100–114. 
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ekonomi, tetapi juga memiliki tingkat volatilitas harga saham 

yang relatif tinggi akibat fluktuasi harga komoditas global, 

kebijakan pemerintah, serta kondisi geopolitik. Kondisi 

tersebut menjadikan saham sektor energi menarik untuk 

dianalisis dari sisi kinerja dan potensi investasinya.  

Dalam praktiknya, investor memerlukan metode analisis 

yang tepat untuk menilai kinerja saham syariah sebelum 

mengambil keputusan investasi. Dua metode yang paling 

umum digunakan adalah analisis teknikal dan analisis 

fundamental.  

Analisis teknikal adalah metode yang digunakan oleh 

investor untuk memprediksi pergerakan harga saham 

kedepannya yang berfokus pada harga dan volume yang 

terbentuk dalam chart, menggunakan indikator seperti Moving 

Average (MA),dan Relative Strength Index (RSI). Moving 

Average ( MA ) yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

Simple Moving Average ( SMA ). Simple Moving Average 

(SMA) dipilih karena mampu menunjukkan arah tren harga 

secara sederhana dan mudah diinterpretasikan. Analisis 

teknikal digunakan oleh investor yang ingin berinvestasi 

jangka pendek. 

Sedangkan analisis fundamental adalah analisis yang 

digunakan investor untuk melihat dan memberikan penilaian 

terhadap suatu perusahaan berdasarkan kesehatan 

keuangannya, dimana investor membaca laporan keuangan 
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suatu perusahaan untuk menilai apakah suatu perusahaan 

sehat atau rugi setiap tahunnya.
3
 Analisis fundamental dan 

teknikal menjadi strategi yang banyak digunakan investor 

untuk dapat menciptakan keberhasilan dalam berinvestasi.
4
 

Periode tahun 2024 menjadi fase yang menarik untuk 

dianalisis karena adanya dinamika ekonomi global dan 

domestik yang signifikan. Fluktuasi nilai tukar rupiah, 

perubahan tingkat suku bunga global, kebijakan moneter 

Bank Indonesia, perkembangan sektor industri halal, dan 

pertumbuhan ekonomi nasional akan mempengaruhi kinerja 

emiten syariah di BEI. Selain itu, pemulihan pasca-gejolak 

ekonomi dunia, perkembangan teknologi, dan tren investasi 

berkelanjutan (sustainable investment) juga menjadi faktor 

yang mempengaruhi pergerakan saham syariah. Kombinasi 

keduanya diharapkan dapat membantu investor mengambil 

keputusan yang lebih akurat, minim risiko, dan tetap sesuai 

dengan prinsip investasi syariah. 

Dengan demikian, penelitian ini penting untuk 

dilakukan sebagai kontribusi dalam literatur akademik 

maupun praktik investasi di pasar modal syariah Indonesia. 

Hasil penelitian ini diharapkan tidak hanya bermanfaat bagi 

                                                           
3
 Khusnul Qotimah Lintje Kalangi, „Pengaruh Analisa Fundamental 

Terhadap Return Investasi Pada Saham Second Liner Di Sektor Energi Periode 

2019-2022 Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia‟, Jurnal EMBA, 11.3 

(2023), 12–26. 
4
 Damar Jatikumoro Sulistio, „Kombinasi Analisis Fundamental 

Dengan Analisis Teknikal Dalam Menghasilkan Return Saham‟, ABIS: 

Accounting and Business Information Systems Journal, 8.2 (2020), 1–16. 
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investor individual, tetapi juga bagi manajer investasi, 

regulator, dan pihak-pihak terkait dalam mengembangkan 

strategi investasi yang efektif, berkelanjutan, dan sesuai 

syariat Islam. 

B. Batasan Masalah 

Berdasarkan ruang lingkup dan latar belakang, maka 

penelitian ini dibatasi : 

1. Hanya difokuskan pada saham syariah sektor energi yang 

terdaftar dalam Daftar Efek Syariah (DES) di Bursa Efek 

Indonesia periode 2024, dengan menggunakan dua 

pendekatan yaitu analisis fundamental (EPS, PER, ROE) 

dan analisis teknikal (SMA, RSI). 

2. Data yang digunakan berupa data sekunder dari BEI, 

OJK, dan laporan keuangan perusahaan. 

3. Sampel penelitian dibatasi pada 6 perusahaan sektor 

energi yang dipilih berdasarkan kreteria tertentu ( 

purposive sampling ) yaitu : 

a) PT Energi Mega Persada Tbk  ( ENRG ) 

b) PT Golden Energy Mines  Tbk ( GEMS ) 

c) PT Harum Energy  Tbk ( HRUM) 

d) PT MNC Energy Investements Tbk ( IATA ) 

e) PT  Sumber Energi Andalan Tbk. ( ITMA ) 

f) PT TBS Energi Utama Tbk ( TOBA ) 

4. Penelitian ini tidak membahas faktor eksternal 

makroekonomi secara mendalam, melainkan hanya 
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berfokus pada perbandingan hasil kedua pendekatan 

dalam menilai kinerja saham syariah. 

C. Rumusan Masalah  

1. Bagaimana kinerja saham syariah sektor energi di BEI 

periode 2024 berdasarkan analisis fundamental? 

2. Bagaimana kinerja saham syariah sektor energi di BEI 

periode 2024 berdasarkan analisis teknikal? 

3. Bagaimana perbandingan hasil analisis teknikal dan 

fundamental dalam menilai kinerja saham syariah sektor 

energi di BEI periode 2024? 

D. Tujuan Penelitian  

1. Menganalisis kinerja saham syariah sektor energi  di BEI 

periode 2024 menggunakan analisis fundamental. 

2. Menganalisis kinerja saham syariah sektor energi  di BEI 

periode 2024 menggunakan analisis teknikal. 

3. Membandingkan hasil analisis teknikal dan fundamental 

untuk memperoleh gambaran kinerja saham syariah yang 

lebih komprehensif. 

E. Kegunaan Penelitian 

1. Kegunaan Akademis 

Penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan 

dan memperkaya literatur ilmiah dalam bidang ekonomi 

syariah, khususnya terkait analisis kinerja saham syariah 

dengan pendekatan analisis teknikal dan fundamental. 

Hasil penelitian ini juga dapat menjadi referensi bagi 
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mahasiswa, dosen, dan peneliti yang tertarik melakukan 

kajian serupa di masa mendatang. 

2. Kegunaan Praktis  

Bagi investor, penelitian ini dapat menjadi sumber 

informasi yang membantu dalam mengambil keputusan 

investasi yang lebih tepat dan strategis pada saham 

syariah. Analisis yang disajikan dapat memberikan 

gambaran yang jelas mengenai kondisi pasar serta 

prospek investasi di BEI. 

F. Penelitian Terdahulu 

1. Ananda Putri Pakaya  & Hizkia H.D. yang bertujuan 

untuk mengetahui Pengaruh Faktor Fundamental (ROA 

dan EPS) serta Faktor Teknikal (Harga Saham Masa Lalu 

dan Volume Perdagangan) terhadap Harga Saham pada 

Sub Sektor Food and Beverage antara Saham Syariah 

Malaysia dan Indonesia periode Semester I 2015 - 

Semester II 2019. Metode pengambilan sampel 

menggunakan teknik purposive sampling, sampel 

sebanyak 37 Emiten. Metode analisis yaitu regresi data 

time series. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Faktor 

Fundamental serta Faktor Teknikal Emiten Saham Syariah 

Malaysia tidak berpengaruh signifikan terhadap Harga 

Saham Emiten Saham Syariah Indonesia, dan secara 

parsial hanya variabel Harga Saham Masa Lalu yang 
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berpengaruh signifikan.
5
 perbedaan penelitian ini terletak 

pada objek, metode, variabel teknikal dan pengaruh 

variabel sedangkan persamaannya terletak pada subjek 

penelitiannya.  

2. Estefania Graciela, Marlina Laia, Munawarah Penelitian 

ini menggunakan bentuk laporan keuangan tahunan yang 

dipublikasikan oleh perusahaan di situs web Bursa Efek 

Indonesia. Total sampel adalah 30 perusahaan. Jumlah 

akhir dalam penelitian ini adalah 16 perusahaan antara 

tahun 2015 sampai dengan 2018. Dan analisis data 

menggunakan regresi linier berganda, yaitu simultan (uji 

F), parsial (uji T) dan Least Squares Equation. Dan hasil 

faktor fundamental adalah Earning Per Share, Book 

Value, Debt to Asset Ratio, Debt to Equity Ratio, Net 

Profit Margin berpengaruh sebesar 70,1% terhadap Harga 

Saham Syariah. Sedangkan sisanya, yaitu 29,9% 

dipengaruhi oleh faktor lain. Kemudian, faktor 

fundamental parsial yaitu Earning Per Share, Book Value, 

dan Net Profit Margin berpengaruh signifikan terhadap 

Harga Saham Syariah, sedangkan faktor fundamental 

yaitu Debt to Asset Ratio dan Debt to Equity Ratio tidak 

                                                           
5
 Ananda Putri Pakaya Hizkia H.D. Tasik, „Analisis Pengaruh Faktor 

Fundamental Dan Teknikal Terhadap Harga Saham Pada Sub Sektor Food and 

Beverage Antara Saham Syariah Malaysia Dan Indonesia‟, Jurnal EMBA, 9.4 

(2021), 227–40. 
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berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham Syariah.
6
 

Perbedaan penelitian ini terletak pada objek, teknik 

analisis dan variabel devenden, sedangkan persamaan 

terletak pada penggunaan rasio analisis fundamental. 

3. Andi Runis Makkulau & Indira yang bertujuan untuk 

mengetahui dan menganalisis cara analisis instrument 

investasi di pasar modal syariah dengan menggunakan 

analisis fundamental dan technical analysis agar 

mahasiswa mempunyai pemahaman sebelum melakukan 

investasi sehingga keinginan investasi mahasiswa 

semakin meningkat. Hasil penelitian menunjukkan bahwa 

penerapan analisis fundamental dan technical analysis 

dapat mengembangkan keinginan mahasiswa untuk 

berinvestasi di pasar modal syariah dan analisis kedua 

analisis telah dijadikan dasar pengambilan keputusan oleh 

mahasiswa sebelum berinvestasi.
7
 Perbedaan penelitian 

ini terletak pada objek, indikator teknikal dan variabel 

devenden, sedangkan persamaannya terletak pada 

pembahasan analisis teknikal fundamental. 

4. Muhammad Muizul Hanani,Abdul Wadud Nafis & Munir 

Is‟adi The objective of this study is to examine the 

                                                           
6
 Estefania Graciela Marlina Laia, „Pengaruh Analisis Fundamental 

Terhadap Harga Saham Syariah Yang Tergabung Di Jakarta Islamic Index 

(JII)‟, Owner : Riset & Jurnal Akuntansi, 5.1 (2021), 196–207. 
7
 Andi Runis Makkulau Indira Yuana, „Penerapan Analisa 

Fundamental Dan Technical Analysis Sebagai Upaya Dalam Meningkatkan 

Keinginan Investasi Mahasiswa Di Pasar Modal Syariah‟, YUME: Journal of 

Management, 4.3 (2021), 165–80. 
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influence of Return on Assets (ROA), Earnings Per Share 

(EPS), Debt to Equity Ratio (DER), inflation, and 

exchange rates on stock prices in the consumer non-

cyclicals sector that is listed on the Indonesia Sharia 

Stock Index (ISSI). The objective is to ascertain the 

impact of these variables, both individually and together, 

on stock prices. The results indicate that Return on Assets 

(ROA), Earnings per Share (EPS), inflation, and 

exchange rates all have a considerable influence on stock 

prices. However, DER does not have a substantial 

individual impact. The F-test demonstrates a statistically 

significant combined impact of independent variables on 

stock prices.
8
 Perbedaaan penelitian ini terletak pada 

metode dan variabel, sedangkan persamaannya terletak 

pada indikator variabel fundamental dan mengkaji saham 

yang termasuk di ISSI. 

5. Muhammad Jihad Rusnanda Sya‟bani, Ddk This research 

aims to explain the correlation between 

macROEconomics and company fundamentals on the 

returns from the placement of funds in Islamic stocks 

against the Jakarta Islamic Index (JII) from 2011 to 2020. 

The method used in this study is quantitative. The sample 

used considers eight sharia issuers using the purposive 

                                                           
8
 Muhammad Muizul Hanan Abdul Wadud Nafis, „Fundamental and 

Macroeconomic Analysis of Stock Prices in the Consumer Non-Cyclicals 

Sector Listed on the Indonesia Sharia Stock Index‟, Journal of Islamic 

Economics Lariba, 10.1 (2024), 307–30. 
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sampling method. The data analysis technique used is 

panel data regression analysis. The results of this study 

indicate that macROEconomic factors and company 

fundamentals simultaneously influence sharia stock 

returns. Meanwhile, this study partially found mixed 

results, including inflation and ROA having a significant 

effect on Islamic stock returns. In contrast, GDP and DER 

don’t significantly affect Islamic stock returns.
9
 Perbedaan 

penelitian ini terletak pada periode objek penelitian, 

metode penelitian dan variabel, sedangkan persamaannya 

terletak pada salah satu indikator yaitu pengaruh faktor 

fundamental terhadap saham syariah. 

6. Natania Naftali, Ddk  yang bertujuan untuk menguji 

pengaruh dari faktor fundamental (ROE, NPM, dan EPS) 

terhadap harga saham. Penelitian ini termasuk jenis 

kategori penelitian kuantitatif asosiatif melalui purposive 

sampling dalam memperoleh sampel sebanyak 39 

perusahaan. Seluruh perbankan yang tercatat di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) dalam kurun waktu 2019-2022 

menjadi target populasi penelitian. Teknik pengumpulan 

data melalui studi dokumentasi, yaitu data yang telah go 

public atau dipublikasikan melalui situs resmi BEI. Jenis 

analisis data melalui regresi linear berganda dengan 

                                                           
9
 Muhammad Jihad Rusnanda Sya‟bani Muhammad Anwar Fathoni, 

„The Impact of Macroeconomic and Fundamental Ratios Against Sharia Stock 

Returns at JII‟, European Journal of Islamic Finance, 9.2 (2022), 27–34. 
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bantuan Aplikasi SPSS 26.0 Data Processing Software. 

Temuan penelitian mengindikasikan bahwa secara parsial 

ROE dan NPM tidak berpengaruh signifikan terhadap 

harga saham. Sedangkan, EPS memiliki pengaruh 

signifikan terhadap harga saham perbankan. Peningkatan 

EPS yang semakin tinggi akan memberikan dampak 

signifikan terhadap perkembangan nilai perusahaan dalam 

pasar modal. Bagi investor, EPS dapat menjadi 

pertimbangan utama dalam menentukan keputusan 

investasi. Bagi perusahaan perbankan, penting untuk 

selalu memperhatikan dan meningkatkan kinerja 

perusahaan, terutama terkait EPS yang secara signifikan 

memiliki pengaruh terhadap kenaikan harga saham.
10

 

Perbedaan penelitian ini terletak pada periode yang 

diteliti, variabel dependen dan fokus penelitian, 

sedangkan persamaannya terletak pada penggunaan data 

laporan keuangan dan analisis fundamental.  

G. Sistematika Penulisan  

Sistematika penulisan dalam penelitian ini disusun 

untuk memberikan gambaran secara menyeluruh mengenai isi 

penelitian sehingga memudahkan pembaca dalam memahami 

alur pembahasan. Penelitian ini disusun dalam lima bab yaitu 

sebagai berikut:  

                                                           
10

 Natania Naftali Ika Nur Azmi, „Analisis Pengaruh Faktor 

Fundamental Terhadap Harga Saham Perbankan‟, Akuntansi Dan Teknologi 

Informasi, 17.2 (2024), 175–91. 
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BAB I PENDAHULUAN 

Bab ini membahas latar belakang, batasan masalah, 

rumusan masalah, tujuan penelitian, kegunaan penelitian dan 

sistematika penulisan. 

BAB II KAJIAN TEORI DAN KERANGKA BERPIKIR 

Bab ini menguraikan landasan teori yang berkaitan 

dengan pasar modal, saham syariah, analisis fundamental, 

analisis teknikal dan kinerja saham. Bab ini juga membahas 

kerangka berpikir penelitian.  

BAB III METODE PENELITIAN 

Bab ini menjelaskan jenis dan pendekatan penelitian, 

waktu dan lokasi penelitian, populasi dan teknik pengambilan 

sampel, sumber data dan teknik pengumpulan data,variabel 

dan definisi operasional dan teknik analisis data. 

BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN  

Bab ini menyajikan hasil penelitian yang telah 

dianalisis, gambaran umum objek penelitian, hasil analisis 

fundamental dan teknikal terhadap saham syariah sektor 

energi, serta pembahasan hasil penelitian. 

BAB V PENUTUPAN  

Bab ini berisi kesimpulan dan saran, dimana 

kesimpulan merupakan penyajian secara singkat apa yang 

diperoleh dari pembahasan serta saran merupakan anjuran 

yang diberikan penulis kepada pihak yang berkepentingan 
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terhadap hasil penelitian dan berguna bagi penelitian 

selanjutnya. 
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BAB II 

 KAJIAN TEORI 

A. Pasar Modal Syariah 

1. Pengertian Pasar Modal Syariah 

Secara terminologi, pasar modal dapat didefinisikan 

sebagai aktivitas dipasar modal dan tidak bertentangan 

dengan prinsip-prinsip islam. Oleh karena itu, pasar 

modal syariah bukan suatu sistem yang terpisah dari 

sistem pasar modal secara keseluruhan. Secara umum, 

pasar modal syariah beroprasi dengan cara yang sama 

seperti pasar modal konvensional, namun pasar modal 

syariah memiliki karakteristik tertentu yang produk dan 

mekanisme perdagangannya tidak bertentangan dengan 

prinsip islam.
11

 

Pasar modal syariah dimulai sejak munculnya 

instrumen pasar yang menggunakan prinsip syariah yang 

berbentuk reksadana syariah. Pada tanggal 14 maret 2003 

dibuka secara resmi pasar modal syariah oleh mentri 

keuangan boediono dan didampingi oleh ketua bapepam 

herwidayatmo. Wakil dari majelis ulama Indonesia dan 

wakil dari dewan syariah nasional serta direksi SRO. 

Direksi perusahaan efek, pengurus organisasi pelaku dan 

asosiasi profesi dipasar Indonesia. Peresmian pasar modal 

ini menjadi sangat penting sebab bapepam menetapkan 

                                                           
11

 Dedi Mardianto, Pengantar Ekonomi Islam (Sada Kurnia Pustaka., 

2022). 
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pasar modal syariah dijadikan prioritas kerja lima tahun 

kedepan sebagimana dituangkan dalam master plan pasar 

modal Indonesia.
12

 

Pasar modal syariah adalah pasar modal yang seluruh 

kegiatan pelaksanaannya harus sesuai dengan prinsip-

prinsip syariah terutama mengenai emiten, jenis efek yang 

diperdagangkan. pasar modal syariah selain legal juga 

harus memenuhi syarat sebagai pasar modal syariah yang 

sesuai dengan fatwa Dewan Syariah Nasional Indonesia 

No.40/DSN-MUI/X/2003 yaitu harus menuruti aturan 

secara syariah baik dari segi kegiatan, penawaran umum, 

perdagangan efek dan jenis efek yang diperdagangkan.
13

 

Berdasarkan fatwa DSN-MUI tersebut tentang 

penerapan prinsip Syariah. Yang dimaksud dengan 

prinsip-prinsip syariah adalah prinsip yang berlandaskan 

dengan syariah Islam yang telah ditetapkan oleh fatwa 

Dewan Syariah Nasional-Majelis Ulama Indonesia (DSN-

MUI) N0.8 tentang penerapan prinsip syariah dalam 

mekanisme perdagangan efek yang bersifat ekuitas di 

pasar reguler bursa efek.
14 Prinsip islam dijadikan sebagai 

                                                           
12

 Joni Hendra Haris Riadi, Produk-Produk Lembaga Keuangan 

Bukan Bank (Perspektif Ekonomi Syariah) (Cv. Dotplus Publisher, 2024). 
13

 Taufiq Andre Setiyono Suci Atiningsih, „Analisis Perbandingan 

Kinerja Saham Syariah Dan Konvensional Dimasa Pandemi Covid 19‟, JRAK 

(Jurnal Riset Akuntansi Dan Bisnis), 9.1 (2023), 153–60. 
14

 Arfah Arfah Budi Efriadi, „Analisis Fundamental Terhadap Saham 

Syariah Dalam Memutuskan Berinvestasi Di Saham Yang Listing Di Indeks 

Saham Syariah Indonesia‟, Al-Muqayyad, 5.1 (2022), 42–59. 
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acuan utama terbentuknya pasar modal syariah, dengan 

begitu apabila transaksi dipasar modal tidak sesuai dengan 

syariat maka itu bukanlah merupakan pasar modal 

syariah.
15

 

Pada prinsipnya sistem pasar modal Syariah secara 

keseluruhan tidak jauh berbeda dengan pasar modal 

tradisional, pasar modal Syariah hanya mempunyai 

beberapa ciri saja, mekanismenya serta produk-produk 

yang terkandung di dalamnya tidak bertentangan dengan 

prinsip-prinsip Syariah. Menurut para ahli, Chiputo 

Dharmazi mendefinisikan pasar modal Syariah sebagai 

pasar berbagai instrumen keuangan jangka Panjang yang 

dapat diperdagangkan dalam bentuk hutang atau ekuitas. 

Dewan Syariah Nasional (DSN), Lembaga yang berada di 

bawah naungan majelis ulama Indonesia (MUI), telah 

menerbitkan peraturan tentang kegiatan dan produk 

investasi di pasar modal Syariah Indonesia. Ketentuan 

tersebut tertuang dalam fatwa MUI.
16

 

2. Prinsip-prinsip islam dalam pasar modal syariah 

Prinsip islam dalam pasar modal diartikan sebagi 

prinsisp-prinsip yang menjadi syarat utama terbentuknya 

                                                           
15

 Okca Fiani Triana Deny Yudiantoro, „Pengaruh Literasi Keuangan , 

Pengetahuan SERAMBI Investasi , Dan Motivasi Terhadap Keputusan 

Berinvestasi Mahasiswa Di Pasar Modal Syariah‟, Pengaruh Literasi 

Keuangan, Pengetahuan Investasi, Dan Motivasi Terhadap, 4.1 (2022), 21–32. 
16

 Siti Auliah Cory Vidiati, „Peran Tranformasi Digital Dalam 

Pengembangan Pasar Modal Syariah Di Indonesia‟, Jurnal Sosial Teknologi, 

3.12 (2024), 1020–25. 
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pasar modal yang sesuai dengan syariah.berikut adalah 

beberapa pinsip islam yang mendasari pasar modal 

syariah
17

: 

a. Larangan Riba 

Larangan riba adalah satu prinsip paling mendasar 

dalam ekonomi syariah. Riba secara harfiah berarti 

“pertambahan” atau “peningkatan “ tetapi dalam 

konteks ekonomi, dia mengacu pada bunga atau 

tambahan yang dikenakan atas pinjaman uang. 

Sebagai larangan memperoleh atau membayar bunga 

pada investasi atau pembiayaan. Oleh karena itu, 

instrumen-instrumen keuangan yang menghasilkan 

pendapatan dari bunga, seperti obligasi konvensional, 

dihindari dalam pasar modal syariah. Sebagi gantinya, 

pasar modal syariah menggunakan instrumen 

keuangan seperti sukuk yang tidak mengandung unsur 

bunga.  

b. Larangan Maisir 

Maisir merujuk pada praktik perjudian atau 

spekulasi berlebihan dan investasi yang didasarkan 

pada keberuntungan semata. Aktivitas seperti 

perdagangan berjangka ( futures) dan opsi (options), 

yang memiliki unsur spekulatif yang tinggi, dihindari. 

Sebaiknya, investasi dalam pasar modal syariah 
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 Endah Prawesti Ningrum, Buku Ajar Akuntansi Keuangan Syariah 

(Indonesia: Penerbit Adab, 2025). 
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didasarkan pada analisis fundamental yang mendalam 

dan pertimbangan yang lebih hat-hati terhadap nilai 

intrinsik suatu asset atau saham.  

c. Larangan Gharar 

Gharar adalah ketidakpastian atau ketidakjelasan 

dalam suatu transaksi. Dalam pasar modal syariah, 

larangan gharar berarti transkasi harus transparansi 

dan jelas, tanpa adanya unsur ketidakpastian yang 

berlebihan. Transaksi yang melibatkan gharar, seperti 

kontrak yang tidak jelas atau mengandung unsur yang 

ketidakpastian berlebihan, dihindari dalam pasar 

modal syariah. 

Misalnya, dalam investasi saham syariah, informasi 

tentang perusahaan harus transparan dan tersedia 

untuk investor kontrak saham juga harus mengikuti 

prinsip-prinsip kejelasan dan kepastian.  

d. Larangan Investasi Dalam Usaha Haram  

Investasi dalam usaha haram dianggap sebagai 

mendukung aktivitas yang bertentangan dengan 

prinsip-prinsip islam, sehingga harus dihindari dalam 

pasar modal syariah, sebaliknya, pasar modal syariah 

mendorong investasi dalam sektor-sektor yang halal 

dan berkontribusi pada kesejahteraan masyarakat serta 

perkembangan ekonomi yang sesuai dengan nilai-nilai 

syariah. 
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B. Saham Syariah 

Saham adalah suatu komoditas yang diperdagangkan 

dipasar modal dimana dilakukan dengan seorang yang 

berinvestasi dengan mempertimbangakan tingkat risikonya 

dalam keuntungan dari pendapatan yang diterima dalam 

investasi tersebut, namun hal ini tidak menjanjikan berapa 

keuntungan yang diperoleh dengan hari yang dimana nominal 

yang belum pasti. Maka dari hal itu kondisi perekonomian 

suatu negara ataupun dalam perusahaan juga berhati-hati 

dalam mengingat tingginya risiko ketika dalam berinvestasi. 

Investasi adalah suatu kegiatan yang menerapkan penanaman 

modal yang lebih dari aktiva yang dilakukan oleh individu 

maupun institusional, dengan berharap bisa mendapatkan 

keuntungan yang berlebih dan bermanfaat dimasa yang akan 

datang. Dalam investasi terbagi atas beberapa bentuk seperti 

surat berharga dan aktiva rill, dimana yang diperdagangankan 

dalam salah satu sahamnya.
18

 

Dikutip dari Bursa Efek Indonesia ( BEI ), saham atau 

stock  merupakan salah satu instrument pasar keungan yang 

populer. Menerbitkan saham merupakan salah satu pilihan 

perusahan ketika memutuskan untuk pendanaan perusahaan. 

Pada sisi yang lain, saham merupakan instrument investasi 
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 Ari Nurcahyo Darmawan Anudiyan Amir Mas‟ud, „Analisis 

Kelayakan Harga Saham Melalui Analisis Fundamental Dan Tekhnikal Pasar 

Modal Syariah‟, Journal Koperasi Dan Manajemen, 5.2 (2024), 15–23. 
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yang banyak dipilih para investor. Karena saham mampu 

memberikan tingkat keuntungan yang menarik.  

Saham atau efek syariah adalah saham atau surat berharga 

yang akad, pengelolaan perusahaan, maupun cara 

penerbitannya memenuhi prinsip-prinsip syariah Islam. Jenis 

kegiatan usaha yang bertentangan dengan prinsip-prinsip 

syariah Islam itu adalah perusahaan perjudian dan permainan 

yang tergolong judi atau perdagangan yang dilarang, lembaga 

keuangan konvensional atau ribawi, termasuk perbankan dan 

asuransi konvensional, produsen atau distributor, serta 

pedagang minuman yang haram dan produsen atau distributor 

penyedia barang ataupun jasa yang dapat merusak moral serta 

bersifat mudarat.
19

 

Saham syariah efek berbasis ekuitas yang memenuhi 

prinsip Islam. Salah satu indeks saham syariah yaitu Jakarta 

Islamic Index (JII). JII adalah indeks yang terdiri atas 30 

saham syariah yang paling likuid di BEI yang diluncurkan 

tahun 2000. Untuk memilih 30 saham syariah yang masuk 

dalam perhitungan indeks, maka terdapat kriteria tambahan 

yang dilakukan oleh BEI yaitu kriteria likuiditas. Indikator 

likuiditas yang digunakan adalah berdasarkan kapitalisasi 

pasar dan nilai transaksi harian. Biasanya dihitung 
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 Alwahidin, „Kinerja Portofolio Saham Syariah Dan Faktor Yang 

Memengaruhi Kinerja Saham Syariah Di Indonesia‟, Li Falah: Jurnal Studi 

Ekonomi Dan Bisnis Islam, 5.1 (2020), 17  
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berdasarkan periode satu tahun terakhir dan setiap hari harus 

selalu ada transaksi.
20

 

Saat ini tercatat ada lima indeks saham syariah yang 

tersedia di pasar modal Indonesia. Tujuan utama dari 

pengembangan indeks  saham tersebut adalah untuk 

memberikan referensi yang jelas bagi investor dalam 

mengambil keputusan investasi yang sesuai dengan prinsip 

islam, melihat tingginya minat dan kebutuhan pelaku pasar 

modal, BEI terus melakukan inovasi dalam penyusunan 

indeks-indeks tersebut.
21

 

Saham syariah memperdagangkan bentuk kepemilikan 

modern Oleh karena itu, penawaran harus diberikan oleh 

badan usaha atau perusahaan, sedangkan negara tidak dapat 

membagi ikatan antara pendukung moneter dan industri 

pemberi penawaran (penjamin) yang merupakan hubungan 

kepemilikan (ownership Association), dengan tujuan agar 

patron moneter adalah pemilik atau investor (pendukung 

keuangan) dari organisasi itu.
22

 

Invetasi saham syariah menjadi salah satu alternatif 

investor untuk mendapatkan keuntungan berupa capital gain 
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 Fajrika Namashuda Elyanti Rosmanidar, „Pengaruh Analisis 
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21

 Yuwan Ditra Krahara, Pasar Modal Indonesia: Teori, Instrumen, 
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 Naylul Kirom Ani Faujiah, „Pengaruh Sukuk, Saham Syariah Dan 
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dan dividen. Tentunya investor harus mengetahui tentang 

risiko dari investasi. Semakin tinggi risiko maka semakin 

tinggi imbal hasil (high risk high return) yang akan 

didapatkan. Investasi saham memiliki beberapa risiko seperti 

capital loss, masalah likuiditas dan tidak mendapatkan 

dividen. Terdapat berbagai cara untuk mengurangi risiko 

salah satunya dengan menguasai analisis fundamental dan 

analisis teknikal. Investor memilih saham yang akan dibeli 

dengan mempertimbangkan analisis fundamental dan teknikal 

agar tidak spekulatif dan gambling. Pembelian dan penjualan 

saham syariah diatur dalam Sistem Online Trading Syariah 

(SOTS) yang dikembangkan oleh perusahaan sekuritas.
23

 

C. Analisis Fundamental 

 Teori nilai intrinsik yang dikemukakan oleh Benjamin 

Graham menjadi landasan utama dalam analisis fundamental 

dan pendekatan value investing. Teori ini menyatakan bahwa 

setiap saham memiliki nilai wajar (intrinsic value) yang 

ditentukan berdasarkan kinerja fundamental perusahaan, 

seperti aset, laba, dividen, serta kekuatan kondisi keuangan, 

bukan semata-mata dipengaruhi oleh harga pasar yang 

cenderung fluktuatif akibat sentimen jangka pendek. Oleh 

karena itu, investor yang menerapkan value investing akan 

berupaya membeli saham ketika harga pasar berada di bawah 
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nilai intrinsiknya dan menghindari atau menjual saham ketika 

harga pasar melebihi nilai wajarnya. Tujuan utama dari 

pendekatan ini adalah untuk mengurangi risiko investasi 

sekaligus memperoleh margin of safety dalam jangka 

panjang.
24

 

Dalam penerapannya, Benjamin Graham juga 

membedakan kriteria pemilihan saham berdasarkan tipe 

investor, yaitu investor defensif dan investor agresif. Bagi 

investor defensif, kriteria yang digunakan cenderung lebih 

ketat, antara lain perusahaan harus memiliki ukuran yang 

memadai, kondisi keuangan yang kuat yang ditunjukkan 

dengan current ratio minimal 2, laba yang stabil selama 10 

tahun, pembagian dividen yang konsisten selama 20 tahun, 

pertumbuhan laba minimal sepertiga dalam 10 tahun, serta 

valuasi yang relatif rendah dengan rasio price to earnings 

(P/E) tidak lebih dari 15 dan price to book value (P/B) yang 

rendah. Sementara itu, bagi investor agresif, kriteria yang 

digunakan lebih longgar, seperti ukuran perusahaan yang 

tidak harus besar, kondisi keuangan yang cukup baik dengan 

total aset minimal 1,5 kali liabilitas lancar, adanya pembagian 
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dividen, serta harga saham yang tidak melebihi 120% dari 

nilai aset fisik bersih perusahaan.
25

 

Analisis fundamental adalah proses untuk mengidentifikasi 

apakah sekuritas berada dibawah atau diatas harga yang 

seharusnya (harga normal) pada suatu waktu tertentu. Dalam 

upaya untuk mendapatkan return yang tinggi, lebih dari yang 

biasanya, analisis fundamental mengungkapkan situasi khusus 

dengan menggunakan berbagai teknik penilaian. Analisis 

fundamental menyatakan bahwa saham memiliki nilai 

intrinsik tertentu.
26

 

Analisis fundamental berfokus pada laporan keuangan 

perusahaan untuk menghitung harga saham telah diapresiasi 

secara akurat. 
27

Metode ini sangat penting dalam menilai 

kondisi keuangan, prospek pertumbuhan, serta stabilitas 

operasional perusahaan di masa depan. Proses analisis 

mencakup berbagai aspek, seperti pemeriksaan laporan 

keuangan, analisis pendapatan, aset, kewajiban, hingga 

kualitas manajemen perusahaan.
28

 

                                                           
25

 Jason Lin Jane Sung, „Assessing the Graham ‟ s Formula for Stock 

Selection : Too Good to Be True ?‟, Open Journal of Social Science, 2.1–5 

(2014), 1–5. 
26

 amanda Wbba Wahyu Ario Pratomo, „Analisis Fundamental Dan 

Resiko Sistematik Terhadap Harga Saham Perbankan Yang Terdaftar Pada 

Indeks Lq 45‟, Jurnal Ekonomi Dan Keuangan, 1.3 (2021), 167–86. 
27

 Tiara Anggaraini, „Pengaruh Sekolah Pasar Modal Terhadap 

Pemahaman Analisis Teknikal Dan Analisis Fundamental Mahasiswa Dalam 

Saham Syariah‟ (Institut Agama Islam Negeri (IAIN) Curup, 2024). 
28

 Asep Budiyana Muharam Achmad Solichin, Annisa Rasyid, 

„Prediksi Harga Saham Syariah Indonesia Berdasarkan Analisis Fundamental, 

Teknikal Dan Bandarmology Menggunakan Metode Random Forest‟, JIPI 



  

25 

 

Analisis fundamental merupakan metode paling efektif 

untuk memahami kondisi internal suatu perusahaan dengan 

menggunakan rasio-rasio yang digunakan untuk 

mengevaluasi kinerja keuangan perusahaan. Rasio-rasio ini 

dipublikasikan untuk memberikan informasi kepada 

investor.
29

 

Analisis fundamental memudahkan investor dikarenakan 

termuat dalam laporan keuangan yang menyajikan informasi 

kinerja keuangan melalui rasio rasio keuangan. Rasio 

keuangan yang digunakan antara lain ROE (return on equity), 

EPS (earning per shares), dan PER (Price Earning Ratio).
30

 

1. Retrun On Equity ( ROE )  

Merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 

seberapa banyak keuntungan yang mejadi hak pemilik 

modal sendiri (saham). Semakin tinggi Return On Equity 

(ROE) yang didapatkan maka kinerja perusahaan semakin 

baik dalam mengelola modalnya untuk menghasilkan 

keuntungan bagi pemegang saham.
31

 ROE adalah 

indikator yang kuat untuk menilai sejauh mana 
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perusahaan memanfaatkan modalnya secara efisien. 

Semakin besar proporsi ROE, semakin baik pemanfaattan 

modalnya, dan ini dapat mencerminkan tingkat 

profitabilitas yang kuat.
32

 

Rumus dasar :  

ROE = 
           

              
 x 100% 

2. Earning Per Share ( EPS ) 

EPS merupakan rasio untuk melihat pencapaian yang 

telah dihasilkan oleh perusahaan untuk investornya. 

Semakin besar EPS yang dihasilkan, dapat menunjukkan 

kemampuan perusahaan yang baik untuk menghasilkan 

laba bagi pemegang sahamnya.
33

 Earning per share (EPS) 

adalah sebuah metrik yang penting pada analisis keuangan 

yang menggambarkan tentang sebesar apa pendapatan 

bersih yang dihasilkan perusahaan dalam satu tahun 

dibagi dengan total lembaran saham yang beredar.
34

 

Rumus dasar :  

EPS = 
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3. Price Earning Ratio (PER ) 

Adalah penilaian investor dan calon investor terhadap 

pendapatan perusahaan dimasa mendatang. Investor dapat 

menggunakan rasio ini untuk memilih saham mana yang 

nantinya dapat memberikan keuntungan besar. Perusahaan 

dengan potensi pertumbuhan tinggi biasanya memiliki 

PER yang tinggi, sementara perusahaan dengan 

pertumbuhan renda biasanya memiliki PER yang rendah. 

Jika tingkat  pertumbuhan perusahaan tinggi, umumnya 

imbal hasil yang diberikan perusahaan kepada investornya 

juga tinggi, sehingga akan menarik investor dan harga 

saham akan naik.
35

 

Rumus dasar :  

 

PER = 
                       

    
 

Dalam konteks syariah analisis fundamental adalah salah 

satu pertimbangan investor untuk memilih saham Syariah, 

yang meliputi perkiraan harga saham Syariah dimasa yang 

akan datang dengan memperkirakan dan mengestimasi nilai 

dan faktor yang mempengaruhi harga saham Syariah dimasa 

yang akan datang, disini kualitas suatu Emiten, memprediksi 
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valuasi harga saham, dan keuntungan jangka Panjang sangat 

berpengaruh pada investor dalam menentukan suatu saham 

yang akan dipilih.
36

 

Tujuan analisis fundamental adalah untuk mencapai 

angka yang dapat dibandingkan oleh investor dengan harga 

sekuritas itu undervalued atau overvalued. Metode analisis 

stok ini dianggap berbeda dengan analisis teknis, yang 

memperkirakan ara harga melalui analisis data pasar historis 

seperti harga dan volume. 
37

 

D. Analisis Teknikal  

 Dow Theory merupakan titik awal historis dalam 

perkembangan analisis teknikal modern dan hingga saat ini 

masih dianggap sebagai fondasi utama berbagai metode 

teknikal. Teori ini berasal dari pemikiran Charles H. Dow 

yang dituangkan melalui tulisannya mengenai perilaku pasar 

saham, di mana pergerakan harga dipandang sebagai 

“barometer” kondisi pasar secara keseluruhan. Salah satu 

prinsip utama dalam Dow Theory adalah bahwa harga saham 

mencerminkan seluruh informasi yang relevan di pasar, 

termasuk faktor-faktor seperti volume perdagangan, nilai 

tukar, harga komoditas, serta suku bunga. Selain itu, teori ini 

menekankan adanya tren utama (primary trend) dalam 

pergerakan harga yang dapat diidentifikasi melalui pola 
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puncak dan lembah (peak and trough). Dengan demikian, 

fokus utama Dow Theory adalah mengidentifikasi dan 

memahami perubahan tren besar di pasar sebagai dasar dalam 

pengambilan keputusan investasi.
38

 

Analisis Teknikal adalah suatu metode pengevaluasian 

saham dengan cara menganalisis statistik yang dihasilkan 

oleh aktivitas pasar dimasa lampau guna memprediksikan 

pergerakan harga dimasa mendatang.
39

 Hasil dari analisis 

teknikal ini nantinya dapat digunakan untuk membantu 

membuat keputusan dalam melakukan perdagangan atau 

berinvestasi. 

Analisis teknikal yaitu metode yang digunakan seorang 

investor dalam menganalisis aktivitas bursa dengan memakai 

grafif/chart, dalam memproyeksikan serta usaha preventif 

apabila terjadi fluktuasi harga saham kedepannya. Metode 

analisis seperti ini berpegang teguh kepada dampak dari 

kejadian makro, seperti kinerja perusahaan buruk,adanya 

bencana dan lainnya yang berkaitan dengan suatu emiten 

tersebut. efek yang timbul dari faktor tersebut mempengaruhi 
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fluktuasi suatu saham dan di cerminkan dalam pergerakan 

grafik/chart.
40

 

Terdapat beberapa aspek yang diperhatikan dalam sebuah 

analisis teknikal adalah sebagai berikut
41

: 

1. Grafik (Chart) 

Grafik atau chart dapat diartikan juga sebagai bentuk 

visualisasi kenaikan pola kenaikan harga saham yang 

dapat dimanfaatkan sebagai petunjuk ataupun informasi 

bagi seorang investor ataupun trader. Terdapat beberapa 

jenis chart saham seperti line chart, bar chart, dan candle 

chart. Berbagai bentuk chart saham memiliki fungsi dan 

kegunaannya masing-masing tergantung pada kebutuhan 

yang diperlukan oleh investor. 

2. Volume 

Volume dapat diartikan sebagai keseluruhan aset 

perusahaan yang dapat dipindah tangankan dalam bentuk 

lembaran saham pada periode tertentu. Pada umumnya 

sebuah volume saham tergantung pada jumlah volume 

yang diperjualbelikan dalam satu hari. Banyaknya volume 

akan mempengaruhi cepat atau lambatnya kenaikan suatu 

saham. Jika volume saham sedikit maka pergerakan 

sahamnya juga akan lebih fluktuatif.  
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3. Support  dan Resistance  

Support dapat diartikan sebagai titik harga bawah atau 

penurunan. Harga saham yang sedang berada pada posisi 

support diharapkan mampu untuk rebound kembali 

keatas sehingga akan membuat seorang investor ataupun 

trader memperoleh keuntungan pada saat harga 

mengalami kenaikan kembali. Harga saham bergantung 

pada jumlah permintaan yang ada pada pasar untuk dapat 

mempertahankan harga agar tidak kembali turun atau 

bahkan dapat mencapai breakdown. 

Sedangkan resistance merupakan titik harga atas 

dimana pada level tersebut kenaikan harga suatu saham 

memiliki probabilitas besar untuk berbalik turun ( 

correction ). Garis resistance juga sering digunakan oleh 

para trader untuk menentukan level profit taking.
42

 

analisis teknikal terdapat 2 indikator yaitu Moving 

Average (MA), Relative Strength Index (RSI). 

1. Moving Average (MA) 

pada indikator ini bukan ditujukan untuk 

menempatkan harga dibawah pasar atau diatas pasar, 

melainkan untuk menjaga agar tetap berada pada trend 

pasar. Maksud dari pernyataan tersebut adalah membeli 

saham waktu harga saham murah dan menjual saham 

tersebut pada saat harganya naik atau mahal. Jangka 
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waktu merupakan elemen yang sangat penting pada 

indikator MA yang digunakan dalam menghitung rata-

rata. MA untuk 40 minggu atau 200 hari merupakan MA 

paling popular saat ini.
43

 Cara menghitung MA adalah 

dengan menjumlahkan harga penutupan selama priode 

tertentu lalu membagi hasilnya dengan jumlah priode 

tersebut, sehingga menghasilkan nilai rata-rata yang 

bergerak seiring waktu.  

Moving average sendiri terdiri dari beberapa variasi 

tergantung fokus trader. Apakah memang ingin melihat 

tren secara keseluruhan atau memberikan bobot dan 

perhatian lebih besar terhadap satu titik tertentu didalam 

pergerakan harga asset tersebut. 
44

moving average  dapat 

terbentuk dari 4 jenis harga, yaitu open, high,close, dan 

low namun, yang paling umum digunakan adalah close.
45

 

ada beberapa jenis moving average ( MA ) diantaranya 

yaitu:  

a. Simple moving average  (SMA) 

Simple moving average  ( SMA ) merupakan teknik 

peramalan yang melakukan perhitungan rata-rata dari 

data pada rentang waktu tertentu tanpa memperhatikan 
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bobot. Metode ini dapat digunakan untuk data yang 

cenderung fluktuatif, tidak menunjukan tren, dan tidak 

menerapkan pembobotan.
46

 Rumus untuk menghitung 

nilai simple moving average adalah sebagai berikut: 

   
∑ 

              
 

b. Exponential moving average ( EMA ) 

EMA berguna untuk mempredeksi fluktuasi harga 

saham karena mendukung analisis teknis yang 

mendasarkan perkiraan data pada deret waktu 

berdasarkan data historis. Semakin pendek timeframe 

yang digunakan, semakin penting untuk mendapatkan 

rata-rata saat ini dengan menggunakan exponential 

moving average.
47

 

c. Double moving average (DMA) 

DMA adalah teknik peramalan yang menggunakan 

dua moving average  dengan priode waktu yang 

berbeda untuk mempredeksi nilai data di masa depan. 

DMA biasanya digunakan untuk mempredeksi arah 

tren harga saham atau asset lainnya.
48
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d. Triple exponential moving average ( TEMA) 

Triple exponential moving average adalah metrik 

yang dirancang untuk menghaluskan fluktuasi harga, 

mempermudah identifikasi tren tanpa menimbulkan 

jeda yang terkait dengan moving average ( MA).
49

 

e. Weighted moving average ( WMA) 

Weighted moving average adalah metode peramalan 

yang memeberikan bobot yang berbeda untuk setiap 

data historis, dengan berspekulasi data historis yang 

paling terbaru akan memiliki bobot yang lebih besar 

dibandingkan dengan data historis yang lama. 

Indikator ini banyak digunakan trader karena memiliki 

tingkat sensitif yang lumayan tinggi. 
50

 

2. Relative Strength Index (RSI) 

Grafik RSI merupakan sebuah indikator teknis 

yang mengkukur kecepatan pergerakan atau kekuatan 

perubahan harga suatu sekuritas selama priode 

tertentu. Grafik ini digunakan untuk mengidentifikasi 

kondisi pasar yang sedang overbought dan oversold. 

Saat nilai diatas 70 sering dianggap sebagai sinyal 

bahwa asset sedang dalam keadaan overbought, 
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sedangkan nilai dibawah 30 menunjukan kondisi 

oversold.
51

 

E. Kinerja Saham syariah 

1. Pengertian Kinerja Saham 

Kinerja saham merupakan bagian dari evaluasi kinerja 

perusahaan dengan menggunakan nilai saham yang 

beredar dipasar modal. Kinerja perusahaan dapat 

dievaluasi dengan pendapatan sahamnya selama periode 

waktu tertentu. Selain mengevaluasi kinerja perusahaan, 

investor juga dapat menggunakan imbal hasil saham 

untuk mengambil keputusan investasi. 
52

 

Kinerja saham adalah indikator yang digunakan untuk 

menilai sejauh mana suatu saham mampu meberikan 

keuntungan serta risiko yang ditanggung investor dalam 

jangka waktu tertentu.
53

 Kinerja ini mencerminkan 

bagaimana perusahaan mengelolah sumber daya sehingga 

mampu menghasilkan laba yang berpengaruh terhadap 

pergerakan harga saham.
54

 Kinerja saham  yang baik 

dipengaruhi oleh faktor fundamental diantaranya analisis 
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CAMEL ( Capital, Asset  Equity, Management, Earning, 

Liquidity ). Penilaian analisis CAMEL ini adalah laporan 

secara kuantitaif yang dasarnya dari laporan keuangan 

perusahaan, Faktor ini bisa digunakan bagi para investor 

dalam hubungannya dengan memperdiksi return saham 

sesuai preferensinya.
55

  

Dalam persektif syariah, penilaian kinerja saham tidak 

hanya berfokus pada aspek keuntungan ekonomi, tetapi 

juga pada kepatuhan terhadap prinsip-prinsip islam. Hal 

ini sesuai dengan ketentuan Daftar Efek Syariah ( DES ) 

yang ditetapkan oleh OJK dan DSN-MUI. Oleh karena 

itu, evaluasi kinerja syaham syariah mencakup unsur 

keuntungan, tingkat risiko, serta kesesuaiannya dengan 

nilai dan aturan syariah. 

2. Indikator kinerja saham  

a.  Return saham 

Return saham merupakan tingkat keuntungan yang di 

peroleh investor dari penanaman modal pada saham 

dalam suatu periode tertentu. Return mencerminkan 

besarnya perubahan nilai saham sebagai akibat dari 
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aktivitas perdagangan maupun kinerja operasional 

perusahaan. 
56

 

Return saham terbagi menjadi dua bentuk yaitu 

capital gain/loss, yaitu selisi antara harga jual dan harga 

beli saham dan dividen yield, yaitu keuntungan yang 

diperoleh investor dari pembagian dividen jika perusahaan 

mengeluarkannya. Return dihitung menggunakan rumus57 

:  

Returnt  =  Pt- Pt-1 

Pt-1 

Keterangan :  

a) Pt = harga saham periode berjalan  

b) Pt-1 = harga saham pada periode sebelumnya  

3. Status Rekomendasi Investasi ( Buy, Hold, Sell ) 

Status rekomendasi merupkan yang digunakan untuk 

menilai kelayakan suatu saham berdasarkan analisis 

fundamental maupun teknikal. Rekomendasi investasi 

umumnya dibagi menjadi tiga kategori  

a) Beli ( buy ) 
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Rekomendasi yang diberikan ketika saham 

diperkirakan memiliki potensi kenaikan harga, 

dinilai masih undervalued berdasarkan analisis 

fundamental, atau menunjukan sinyal teknikal 

bahwa tren sedang menguat. 

b) Tahan ( hold )  

Kategori ini digunakan ketika pergerakan 

saham cenderung stabil, tidak tampak indikasi 

kuat untuk membeli ataupun menjual, atau nilai 

saham berada pada tingkat harga yang dianggap 

wajar. 

c) Jual (sell )  

Saham disarankan untuk dijual apabila secara 

fundamental telah overvalued atau menurut 

analisis teknikal menunjukan kecenderungan 

penurunan harga. 

 

F. Kerangka Berfikir 

Dalam penelitian ini kerangka berpikir menjelaskan 

analisis fundamental (XI) dan analisis teknikal (X2) terhadap 

kinerja saham syariah (Y).  

 

 

 

 

 

Analisis 

Fundamental (X1) 

indikator  

(ROE,EPS, dan PER 

Analisis Teknikal (X2) 

indikator  ( SMA dan 

RSI ) 

Kinerja Saham 

Syariah (Y) 
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BAB III 

 METODE PENELITIAN 

A. Jenis Dan Pendekatan Penelitian 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif 

dengan metode deskriptif analitis. Pendekatan kuantitatif 

dipilih karena penelitian ini mengolah dan menganalisis data 

berupa angka, seperti harga saham, volume perdagangan, 

serta rasio keuangan perusahaan yang termasuk dalam Daftar 

Efek Syariah (DES) di Bursa Efek Indonesia. 

Metode deskriptif analitis digunakan untuk memberikan 

gambaran secara sistematis mengenai kinerja saham syariah, 

baik dari sisi teknikal maupun fundamental, kemudian 

menganalisisnya untuk menemukan pola, tren, dan hubungan 

yang relevan. Analisis teknikal dilakukan dengan 

memanfaatkan indikator seperti simple Moving Average, 

Relative Strength Index (RSI), sedangkan analisis 

fundamental dilakukan dengan menilai rasio keuangan seperti 

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

Earnings Per Share (EPS). Dengan pendekatan ini, penelitian 

diharapkan dapat memberikan pemahaman yang 

komprehensif terkait kinerja saham syariah periode 2024. 

B. Waktu Dan Lokasi Penelitian 

Penelitian ini direncanakan berlangsung selama 2 bulan. 

Lokasi penelitian dilakukan secara non-lapangan dengan 

mengakses data sekunder yang bersumber dari situs resmi 
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Bursa Efek Indonesia yang dapat diakses melalui ( 

https://www.idx.co.id/id ), daftar efek syariah yang publikasi 

otoritas jasa keuangan ( OJK ) yang dapat diakses melalui ( 

https://www.ojk.go.id/id/Default.aspx ), website investasi ( 

https://id.investing.com/ ) serta laporan keuangan perusahaan. 

Meskipun tidak dilakukan observasi langsung di lapangan, 

penelitian ini tetap memanfaatkan sumber data resmi dan 

terpercaya untuk menjamin akurasi serta validitas hasil 

analisis. 

C. Populasi Dan Teknik Pengambilan Sampel  

Populasi dalam penelitian ini adalah 70 perusahaan energi 

yang sahamnya termasuk dalam Daftar Efek Syariah (DES) 

dan tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 

Januari hingga Desember 2024. Perusahaan-perusahaan ini 

mencakup sektor energi yang memenuhi kriteria saham 

syariah sesuai ketentuan Otoritas Jasa Keuangan (OJK) dan 

Dewan Syariah Nasional Majelis Ulama Indonesia (DSN-

MUI). Teknik pengambilan sampel penelitian ini 

menggunakan purposive sampling. Sampel ditetapkan 

sebanyak 6 perusahaan terpilih dari populasi berdasarkan 

kriteria tertentu. Kriteria yang digunakan antara lain:  

1. Perusahaan tercatat secara konsisten dalam DES selama 

periode penelitian 

2. Memiliki data harga saham yang lengkap  

https://www.idx.co.id/id
https://www.ojk.go.id/id/Default.aspx
https://id.investing.com/
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3. Memiliki laporan keuangan tahunan yang di publikasikan 

dan dapat diakses  

4. Memiliki laporan keuangan yang telah diaudit  

5. Terdaftar dalam ISSI 

D. Sumber Data Dan Teknik Pengumpulan Data 

1. Sumber data 

Penelitian ini menggunakan data sekunder yang 

diperoleh dari berbagai sumber resmi dan terpercaya. Data 

sekunder tersebut mencakup harga penutupan harian 

saham syariah, volume perdagangan, dan data indeks 

saham syariah seperti Jakarta Islamic Index (JII) dan 

Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) yang diperoleh 

dari situs resmi Bursa Efek Indonesia (BEI). Selain itu, 

laporan keuangan tahunan emiten diperoleh dari publikasi 

perusahaan atau dari BEI.  

2. Teknik pengumpulan data 

Pengumpulan data dilakukan melalui metode 

dokumentasi dan studi literatur. Metode dokumentasi 

dilakukan dengan mengunduh data harga saham, indeks, 

dan volume perdagangan dari situs BEI, serta mengakses 

laporan keuangan tahunan perusahaan. Studi literatur 

dilakukan dengan mengkaji jurnal, buku, laporan 

penelitian terdahulu, dan publikasi resmi yang relevan 

dengan analisis teknikal dan fundamental saham syariah. 

Seluruh data yang terkumpul kemudian diolah, 
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diorganisasi, dan disiapkan untuk dianalisis sesuai metode 

penelitian yang telah ditetapkan. 

E. Variabel Dan Definisi Oprasional  

1. Variabel Penelitian  

a. Variabel independen ( X ) 

1) Analisis Fundanmental ( X1 ) 

Diukur melalui rasio-rasio keuangan antara 

lain : 

a) Earnings Per Share (EPS): Laba bersih 

setelah pajak dibagi jumlah saham beredar. 

b) Price to Earning Ratio (PER): Harga 

saham per lembar dibagi dengan EPS. 

c) Return on Equity (ROE): Laba bersih 

dibagi total ekuitas. 

2) Analisis Teknikal ( X2 ) 

Diukur melalui indikator pergerakan harga 

saham yaitu : 

a) Simple Moving Average (SMA): Rata-rata  

harga penutupan  saham dalam periode 

tertentu (misalnya SMA20). 

b) Relative Strength Index (RSI): Indeks 

kekuatan relatif untuk menentukan kondisi 

overbought (>70) atau oversold (<30). 

b. Variabel dependen ( Y ) 

1) Kinerja saham ( Y ) 
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Kinerja saham syariah diukur dengan 

menggunakan: 

a) Return Saham: Tingkat keuntungan yang 

diperoleh dari investasi saham, dihitung dari 

harga penutupan awal tahun dan akgir tahun 

2024 dengan rumus :  

Returnt  =  Pt- Pt-1 

Pt-1 

Keterangan :  

a) Pt = harga saham periode berjalan  

b) Pt-1 = harga saham pada periode sebelumnya  

 

2) Definisi Operasional Variabel  

Definisi operasional variabel merupakan 

penjelasan mengenai variabel penelitian yang 

digunakan dalam penelitian ini terdiri atas variabel 

indevenden, yaitu analisis fundamental (X1) dan 

analisis teknikal (X2), serta variabel dependen, 

yaitu kinerja saham (Y). 

Analisis fundamental (X1) merupakan metode 

analisis yang digunakan untuk menilai kondisi dan 

kinerja perusahaan melalui laporan keuangan. 

Analisis ini bertujuan untuk mengetahui nilai 

instrinsik saham dan prospek perusahaan. 

Pengukuran analisis fundamental dalam penelitian 
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ini menggunakan indikator Earning Per Share ( 

EPS ), Price Earning Ratio ( PER ) dan Return On 

Equity ( ROE )  

 Analisis teknikal (X2) merupakan metode 

analisis yang digunakan untuk memprediksi 

pergerakan harga saham berdasarkan data historis 

harga dan volume perdagangan. Analisis teknikal 

dalam penelitian ini diukur menggunakan 

indikator Simple Moving Average (SMA ) dan 

Relative Strength Index ( RSI ) yang diperoleh dari 

grafik pergerakan harga saham. 

Kinerja saham syariah ( Y ) merupakan tingkat 

hasil yang diperoleh investor dari investasi pada 

saham syariah sektor energi yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI). Kinerja saham dalam 

penelitian ini diukur menggunakan return saham, 

yaitu tingkat keuntungan atau kerugian yang 

diperoleh investor selama periode penelitian. 

 

Tabel 3. 1 Definisi Operasional Variabel 

Variabel  Definisi operasional  Indikator  Skala  

Analisis 

fundamental 

( X1 ) 

Analisis yang menilai 

nilai intrinsik saham 

berdasarkan laporan 

keuangan perusahaan 

EPS, 

PER, 

ROE 

Rasio 

Analisis 

Teknikal 

Analisis yang menilai 

pergerakan harga 

SMA, 

RSI,  

Indeks/

Chart 
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(X2) saham berdasarkan data 

historis  

Kinerja 

Saham 

Syariah (Y) 

Hasil yang diperoleh 

dari investasi pada 

saham syariah sektor 

energi Di BEI periode 

2024  

Return  Rasio 

 

F. Teknik  Analisis Data  

Analisis data dalam penelitian ini dilakukan untuk 

mengevaluasi kinerja saham syariah dengan menggunakan 

dua pendekatan, yaitu analisis fundamental dan analisis 

teknikal, kemudian hasil kedua pendekatan dibandingkan 

untuk memberikan rekomendasi investasi. 

1. Analisis fundamental 

Langkah-langkah analisis fundamental: 

a. Mengumpulkan data laporan keuangan emiten saham 

syariah (EPS, PER, ROE) periode 2024. 

b. Menghitung masing-masing rasio keuangan. 

c. Menarik kesimpulan mengenai kelayakan investasi 

berdasarkan aspek fundamental.  

2. Analisis teknikal 

Langkah-langkah analisis teknikal: 

a. Mengambil data harga saham harian/mingguan 

selama periode penelitian. 

b. Menghitung indikator teknikal seperti: 
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1) Simple Moving Average (SMA20) untuk melihat 

tren jangka pendek dan menengah. 

2) Relative Strength Index (RSI) untuk 

mengidentifikasi kondisi overbought/oversold. 

c. Menginterpretasikan hasil indikator untuk 

memberikan sinyal beli (buy), tahan (hold), atau jual 

(sell). 

3. Perbandingan Hasil Analisis 

a. Menyusun tabel perbandingan hasil analisis 

fundamental dan teknikal untuk masing-masing 

saham. 

b. Mengidentifikasi kesamaan atau perbedaan 

rekomendasi dari kedua pendekatan. 

c. Menentukan strategi investasi terbaik berdasarkan 

kombinasi hasil analisis. 

4. Penyajian Data 

a. Data kuantitatif disajikan dalam bentuk tabel, grafik, 

dan diagram. 

b. Interpretasi hasil disusun secara deskriptif analitis. 

5. Alat Bantu Analisis 

a. Microsoft Excel untuk pengolahan data keuangan dan 

perhitungan indikator fundamental. 

b. Software analisis teknikal (misalnya Tradingview atau 

MetaTrader) untuk melihat grafik dan tren harga 

saham 
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BAB IV 

 HASIL DAN PEMBAHASAN 

A. Gambaran Umum Objek Penelitian 

1. PT Energi Mega Persada Tbk ( ENRG ) 

PT Energi Mega Persada Tbk merupakan 

perusahaan yang bergerak di sektor energi khususnya 

pada kegiatan eksplorasi dan produksi minyak mentah, 

gas bumi dan gas metana batubara. Perusahaan ini 

didirikan pada tanggal 16 oktober 2001 dan mulai 

mencatatkan sahamnya di Bursa Efek Indonesia pada 7 

juni 2004. PT Energi Mega Persada Tbk memiliki wilaya 

operasi yang terletak di Sumatra ( BPSC, Bireun Sigli 

PSC, Gerbang PSC, Tonga PSC, Malacca Strait PSC, 

Siak PSC, Kampar PSC, Bentu PSC, Korinci Baru PSC, 

South Cpp PSC ), Jawa ( Kangean PSC ), Sulawesi ( 

Sengkang PSC ), Mozambique ( Buzi EPCC ). PT 

Energi Mega Persada Tbk memiliki Visi, misi dan nilai-

nilai dasar EMP berdasarkan trimatra bakrie. 

a. Visi 

 “ membentuk masa depan berkelanjutan melalui 

keunggulan energi dan sumber daya”  

b. Misi  

“ setiap hari, menghasilkan energi yang aman dan 

andal dengan menmbangun kemitraan yang kuat 

bersama para pemangku kepentingan serta saling 
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memberdayakan, sehingga dapat memimpin 

dengan lebih tangguh dari satu generasi kegenerasi 

berikutnya”  

sedangkan nilai-nilai dasar EMP  yaitu 

keIndonesiaan, kebersamaan dan kemanfaatan.
58

  

2. PT Golden Energy Investama Tbk ( GEMS ) 

PT Golden Energy Mines Tbk (“Perseroan”) berdiri 

pada tanggal 13 Maret 1997 dengan nama PT Bumi 

Kencana Eka Sakti yang kemudian berubah nama 

menjadi PT Golden Energy Mines Tbk pada tanggal 16 

November 2010. PT Golden Energy Investama Tbk 

mulai mencatatkan sahamnya di Bursa Efek Indonesia 

pada 17 November 2011.  Perusahaan ini bergerak pada 

bidang usaha pertambangan batu bara, melalui entitas 

anak dan perdagangan batu bara. Perseroan mengakuisisi 

beberapa wilayah pertambangan baru yang terletak di 

wilayah Jambi dan Kalimantan Tengah. Perseroan 

memperoleh Izin Usaha Pertambangan (IUP) Operasi 

Produksi Khusus untuk Pengangkutan dan Penjualan 

Batubara sejak tahun 2011 dan diperbarui pada tahun 

2023 berdasarkan Keputusan Kepala Badan Koordinasi 
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 „Energi Mega Persada Tbk‟, PT Energi Mega Persada Tbk 

<https://www.emp.id/id/>. 
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Penanaman Modal (BKPM) No. 81202191527980003 

tanggal 31 Juli 2023.
59

  

a. Visi  

“Menjadi perusahaan pertambangan terkemuka 

di Indonesia dengan menciptakan nilai tambah bagi 

para pelanggan dan pemangku kepentingan.” 

b. Misi  

“ Membangun budaya korporat yang berpusat pada 

sumber daya manusia, Fokus pada keunggulan 

kegiatan operasional dan Membangun pertumbuhan 

berkesinambungan melalui standar keselamatan kerja 

yang tinggi, pengembangan program kemasyarakatan 

yang baik, dan pengelolaan lingkungan hidup yang 

tangguh.” 

3. PT Harum Energy Tbk ( HRUM ) 

PT Harum Energy Tbk. (“Harum Energy”) 

merupakan perusahaan induk dari portfolio usaha di 

bidang pertambangan batubara, pertambangan, 

pengolahan dan pemurnian nikel, serta logistik. Harum 

Energy didirikan pada tahun 1995 dengan nama PT 

Asia Antrasit, kemudian berganti nama menjadi PT 

Harum Energy pada tahun 2007.  Harum Energy 

mencatatkan sahamnya di Bursa Efek Indonesia sejak 
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tanggal 6 Oktober 2010. Operasi penambangan 

batubara dan logistik terkait milik Harum Energy 

berlokasi di Kalimantan Timur dan Kalimantan Tengah, 

sedangkan operasi yang berkaitan dengan nikel 

berlokasi di Halmahera Timur dan Halmahera Tengah. 

Harum Energy memiliki visi untuk menjadi perusahaan 

energi terkemuka di Indonesia dan menciptakan nilai-

nilai yang positif bagi para pemangku kepentingan. Dan 

misi  Menciptakan pertumbuhan jangka panjang yang 

berkelanjutan dan menguntungkan serta Meningkatkan 

taraf hidup masyarakat di mana kami hadir.
60

 

4. PT MCN Energy Invesrments Tbk ( IATA ) 

PT MNC Energy Investments Tbk dengan kode 

saham IATA merupakan perusahaan yang bergerak di 

bidang perdagangan dan investasi di bidang energi. 

Melalui anak usahanya, PT Bhakti Coal Resources, 

MNC Energy menguasai beberapa Izin Usaha 

Pertambangan yang berlokasi di Musi Banyuasin, 

Sumatera Selatan, dengan empat Izin Usaha 

Pertambangan dalam tahap produksi, sedangkan empat 

lainnya akan mulai beroperasi secara bertahap. PT MNC 
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 „Profil PT Harum Energy Tbk ( HRUM )‟, Harum Energi 

<https://www.harumenergy.com/id>. 
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Energy Investments Tbk memilki visi dan misi sebagai 

berikut.
61

 

a. Visi  

Menjadi panutan di kalangan perusahaan energi 

diIndonesia dalam hal standar keselamatan, kualitas 

pelayanan dan keuntungan bagi pemegang saham  

b. Misi  

“ Kami akan mencapainya besama tim kami yang 

berkualitas dan berdedikasi dalam mencapai 

komitmen, yang tertuang dalam nilai-nilai inti kami 

“. 

5. PT Sumber Energy Andalan Tbk ( ITMA ) 

Perseroan awalnya didirikan dengan nama PT 

Itamaraya Tbk berdasarkan Akta No. 68 tanggal 20 

November 1987 yang dibuat di hadapan Zuraida Zein, 

S.H., Notaris di Surabaya dan disahkan oleh Menteri 

Kehakiman dan Hak Asasi Manusia Republik Indonesia 

melalui Surat Keputusan No. C2 2899.HT.01.01.TH.‟89 

tanggal 5 April 1989 dan diumumkan dalam Lembaran 

Berita Negara No. 49 Tambahan No. 1105 tanggal 20 

Juni 1989. Sepanjang perkembangan Perseroan, 

Anggaran Dasar Perseroan telah mengalami beberapa 

kali perubahan, yakni Akta No. 06 tanggal 21 September 

2011, yang dibuat di hadapan Leolin Jayayanti, S.H., 
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Notaris di Jakarta dan telah disetujui oleh Menteri 

Hukum dan Hak Asasi Manusia melalui Surat Keputusan 

No. AHU 0078686.AH.01.09. Tahun 2011 tanggal 29 

September 2011 yang merupakan penegasan kembali 

atas Hasil Keputusan Rapat Umum Pemegang Saham 

(RUPS) Luar Biasa Perseroan pada 28 Juni 2010. RUPS 

Luar Biasa tersebut menyatakan tentang perubahan nama 

Perseroan dari PT Itamaraya Tbk menjadi PT Sumber 

Energi Andalan Tbk, perubahan logo Perseroan, dan 

domisili Perseroan ke Jakarta agar sesuai dengan rencana 

strategis Perseroan serta perubahan atas maksud dan 

tujuan Perseroan sesuai dengan Pasal 3 Akta No. 6 

tanggal 21 September 2011, yaitu dalam bidang 

perdagangan dan ekspor impor serta jasa konsultasi 

dalam bidang pertambangan dan energi. Sesuai dengan 

Pasal 3 Anggaran Dasar Perseroan Akta No. 95 tanggal 

31 Agustus 2017, ruang lingkup kegiatan  Perseroan 

adalah berusaha dalam bidang perdagangan, ekspor 

impor, jasa konsultasi dan kontraktor di bidang 

pertambangan dan energi. PT Sumber Energy Andalan 

Tbk memiliki visi dan misi yaitu menjalankan kegiatan 

usaha yang berintegritas, Perseroan menerapkan nilai 

kejujuran dan profesionalismedalam bekerja serta 

bertingkah laku. Perseroan juga mengutamakan nilai-
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nilai kemanusiaan sebagai wujud dari nilai keadilan dan 

kebijaksanaan.
62

 

6. PT TBS Energy Utama Tbk ( TOBA ) 

TBS memulai perjalanannya pada tahu 2007 sebagai 

pt buana persada gemilang, kemudian mengadopsi Nama 

Pt Toba Bara Sejahtera Tbk pada tahun 2010 seiring 

pertumbuhan bisnis batubaranya melalui tiga konsesi 

pertambangan yang berdekatan 

disangasanga,Kalimantan timur. Perusahaan ini terdaftar 

di bursa efek Indonesia pada tahun 2012 dan terus 

berkembang, mengakuisis perkebunan kelapa sawit PKU 

pada tahun 2013 dan membangun pabrik minyak kelapa 

sawitnya, yang telah beroprasi sejak tahun 2016. 

Pergesaran besar dimulai pada tahun 2016 ketika 

TBS memasuki sektor energi dengan mengembangkan 

pembangkit listrik tenaga batubara sulbagut 1 dan sulut 3 

melalui GPL dan MCL. Pada tahun 2020 tbs mengadopsi 

nama baru yaitu PT TBS Energy Utama Tbk. Mulai 

tahun 2023, TBS mempercepat transisinya menjadi 

bisnis rendah karbon. Perusahaan memperluas platform 

pengelolaan limbahnya di singapura dan Indonesia 

melalui AMES dan ARAH Environmental, memajukan 

proyek energi terbarukan termasuk tenaga surya 

terapung, dan mendukung adopsi kendaran listrik 
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melalui peluncuran sepeda motor listrik electrum dan 

pembiayaan hijau.
63

 

B. Hasil Penelitian  

1. Analisis Kinerja Saham Syariah berdasarkan return saham 

 Kinerja saham syariah dalam penelitian ini diukur 

menggunakan return saham yang diperoleh dari perubahan 

harga sahama periode 2024.  

Tabel 4. 1 Hasil Return Dari Harga Awal Tahun Dan Akhir Tahun 

Periode 2024  

Saham emiten  Harga awal 

tahun 

Harga akhir 

tahun 

Return ( % )  

ENRG  228 230  0,88% 

GEMS 5.825 10.625 82,40% 

HRUM 1.380 1.035 -25,00% 

IATA 50 50 0,00% 

ITMA 680 735 8,09% 

TOBA 304 404 32,89% 

Sumber : Data Histori Perusahaan thn 2024 Diolah 

2026 

Berdasarkan tabel 4.1 saham GEMS menghasilkan 

return tertinggi sebesar 82,40% selama periode 2024. 

Hal ini menunjukan bahwa saham GEMS mengalami 

peningkatan harga yang seknifikan dibandingkan saham 

lainnya. sebaliknya saham HRUM menghasilkan return 

negatif sebesar -25,00% yang menunjukan adanya 
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penurunan harga saham selama periode penelitian. 

sementara itu, saham TOBA dan ITMA juga 

menunjukan kinerja yang cukup baik dengan return 

sebesar 32,89% dan 8,09%. Saham ENRG hanya 

mengalami kenaikan harga yang relatif kecil dengan 

return sebesar 0,88% sedangkan saham IATA  tidak 

mengalami perubahan sehingga menghasilkan return 

0%.  

2. Analisis Kinerja Saham Syariah Menggunakan 

Pendekatan Fundamental  

Berdasarkan hasil pengelolaan data laporan keuangan, 

dapat disimpulakan bahwa kinerja fundamental masing–

masing emiten menunjukan karakteristik yang berbeda-

beda. 

a. Retrun On Equity ( ROE ) 

Tabel 4. 2 Hasil Retrun On Equity ( ROE ) 
Saham 

Emiten  Laba  Ekuitas 

ROE 

( %) 

ENRG  $         72.963.058,00   $     657.140.618,00  11% 

GEMS  $       483.131.679,00   $     661.127.889,00  73% 

HRUM  $         77.659.731,00   $  1.782.654.522,00  4% 

IATA  $           7.676.304,00   $     108.365.313,00  7% 

ITMA  $           1.869.630,00   $     214.182.820,00  1% 

TOBA  $         47.976.127,00   $     436.660.230,00  11% 

Sumber: Laporan Keuangan thn 2024 Data Diolah 2026 

Perusahaan ENRG memiliki ROE sebesar 0,11 

atau 11%, yang menunjukkan bahwa perusahaan 

mampu menghasilkan laba sebesar 11% dari total 



  

56 

 

ekuitas yang dimiliki. Perusahaan GEMS memiliki 

nilai ROE sebesar 0,731 atau 73,1%, yang 

merupakan nilai tertinggi dibandingkan perusahaan 

lainnya. Hal ini menunjukkan bahwa GEMS 

memiliki kemampuan yang sangat baik dalam 

menghasilkan laba dari modal yang dimiliki 

pemegang saham. Sementara itu, perusahaan HRUM 

memiliki ROE sebesar 0,044 atau 4,4%, yang 

menunjukkan bahwa tingkat pengembalian terhadap 

ekuitas masih relatif rendah. 

Sedangkan perusahaan IATA memiliki ROE 

sebesar 0,071 atau 7,1%, yang menunjukkan bahwa 

perusahaan masih mampu menghasilkan laba dari 

ekuitas meskipun tidak terlalu besar. Perusahaan 

ITMA memiliki nilai ROE sebesar 0,009 atau 0,9%, 

yang merupakan nilai paling rendah di antara 

perusahaan lainnya, sehingga dapat dikatakan bahwa 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba 

dari ekuitas masih sangat terbatas. Sementara itu, 

perusahaan TOBA memiliki ROE sebesar 0,110 atau 

11,0%, yang menunjukkan bahwa perusahaan cukup 

mampu memanfaatkan ekuitasnya untuk 

menghasilkan laba. 

Hasil analisis ini juga sejalan dengan penelitian 

achsanul Alfiah Suhroh Aulia Dawam, Octaviana 
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Arisinta (2021 ) yang menyatakan bahwa Rasio ini 

mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan 

keuntungan berdasarkan modal tertentu. Semakin 

besar Return On Equity (ROE) mencerminkan 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 

keuntungan yang tinggi bagi pemegang saham. Jika 

dalam suatu perusahaan memiliki nilai ROE yang 

tinggi, maka perusahaan tersebut dianggap baik 

dalam mengelola modalnya untuk mendapatkan laba 

bersih.
64

 

b. Earning Per Share ( EPS )  

Tabel 4. 3 Earning Per Share ( EPS ) 

Saham Emiten  EPS  

ENRG 0,00304 

GEMS 0,081 

HRUM 0,00406 

IATA 0,0003 

ITMA 0,0019 

TOBA 0,0035 

Sumber : Laporan Keuangan thn 2024 Data Diolah 2026  

Perusahaan ENRG memiliki EPS sebesar 

0,00304 yang menunjukkan bahwa laba yang 

diperoleh untuk setiap lembar saham masih relatif 
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kecil. Sementara itu, perusahaan GEMS memiliki 

nilai EPS sebesar 0,081 yang merupakan nilai 

tertinggi dibandingkan perusahaan lainnya. Hal ini 

menunjukkan bahwa GEMS mampu menghasilkan 

laba per saham yang lebih besar sehingga 

mencerminkan kinerja profitabilitas yang lebih baik. 

Sedangkan perusahaan HRUM memiliki EPS 

sebesar 0,00406 yang menunjukkan bahwa laba per 

saham yang dihasilkan masih tergolong rendah. 

Perusahaan IATA memiliki nilai EPS sebesar 0,0003 

yang merupakan nilai paling kecil di antara 

perusahaan lainnya, sehingga menunjukkan bahwa 

laba yang diperoleh untuk setiap lembar saham 

masih sangat rendah. Selain itu, perusahaan ITMA 

memiliki EPS sebesar 0,0019 yang juga 

menunjukkan tingkat laba per saham yang relatif 

kecil. Sementara itu, perusahaan TOBA memiliki 

EPS sebesar 0,0035 yang menunjukkan bahwa laba 

per saham yang dihasilkan sedikit lebih tinggi 

dibandingkan beberapa perusahaan lainnya, namun 

masih tergolong rendah. 

EPS yang lebih besar menunjukkan bahwa 

investor memperoleh laba yang lebih besar per 

saham yang dimiliki, maka EPS merupakan indikator 

yang baik untuk jumlah laba yang diperoleh investor 
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per saham. Harga saham yang meningkat 

menunjukkan laba per saham yang stabil dari 

penjualan, yang merupakan tanda baik bahwa 

investor tertarik untuk membeli saham perusahaan. 

Temuan ini juga sejalan dengan teori Juwani Putri 

Aulia Faradila ( 2025 ) 
 

yang menyatakan bahwa 

metrik yang menarik bagi investor adalah laba per 

saham ( EPS ) yang tinggi menunjukan bahwa 

perusahaan tersebut menguntungkan.
65

 

c. Price Earning Ratio ( PER ) 

PER sering digunakan oleh investor untuk 

mengetahui apakah harga saham tergolong mahal 

atau murah dibandingkan dengan kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba. Nilai PER 

yang tinggi menunjukkan bahwa harga saham relatif 

mahal dibandingkan dengan laba yang dihasilkan, 

sedangkan PER yang rendah menunjukkan bahwa 

harga saham relatif lebih murah atau wajar 

dibandingkan dengan laba per sahamnya. Teori ini 

juga sejalan dengan temuan Khairul Amri Manurung
 
 

dkk ( 2023 ) yang menyatakan PER yang memiliki 
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nilai yang tinggi menunjukan bahwa saham berada 

diposisi overvalued.
66

 

Tabel 4. 4 Hasil Price Earning Ratio ( PER ) 

Saham 

Emiten  

 Harga Saham 

/Lembar  EPS  

 PER ( kali 

) 

ENRG  $              0,01  0,00304 4,60 

GEMS  $              0,65  0,081 8,02 

HRUM  $              0,06  0,00406 15,02 

IATA  $              0,00  0,0003 10,41 

ITMA  $              0,05  0,0019 23,68 

TOBA  $              0,02  0,0035 7,10 

Sumber : Laporan Keuangan thn 2024 Data Diolah 2026 

Saham ENRG memiliki PER sebesar 4,60 yang 

tergolong sangat rendah, diikuti oleh TOBA dengan 

PER 7,10 dan GEMS sebesar 8,02, yang 

menunjukkan bahwa ketiga saham tersebut berada 

dalam kondisi undervalued atau relatif murah 

dibandingkan dengan laba yang dihasilkan, sehingga 

berpotensi menarik bagi investor. Sementara itu, 

saham IATA memiliki PER sebesar 10,41 yang 

masih berada pada kategori sedang, mencerminkan 

valuasi yang cukup wajar. Di sisi lain, saham HRUM 

dengan PER 15,02 dan ITMA sebesar 23,68 

menunjukkan valuasi yang relatif tinggi, terutama 

ITMA yang tergolong paling mahal, sehingga 
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mengindikasikan bahwa harga sahamnya sudah 

cukup tinggi dibandingkan dengan kemampuan 

menghasilkan laba. Secara keseluruhan, analisis PER 

ini menunjukkan bahwa ENRG, TOBA, dan GEMS 

lebih menarik dari sisi valuasi, sedangkan HRUM 

dan ITMA cenderung kurang menarik karena tingkat 

kemahalannya. 

Hasil perhitungan ini sesuai dengan hasil 

penelitian yang dilakukan oleh Irvan Cahya 

Romadhon, Yuniningsih ( 2022 ), bahwa Price 

Earnings Ratio memiliki pengaruh secara positif 

terhadap harga saham. Dan EPS sebagai variabel 

profitabilitas dapat memoderasi pengaruh PER 

terhadap harga saham.
67

 Sedangkan menurut 

penelitian yang dilakukan Mohd. Nawi Purba ( 2022 

) yang menyatakan bahwa rasio harga terhadap laba 

tidak signifikan terhadap harga saham.
68

 

Berdasarkan hasil perhitungan fundamental 

dapat disimpulkan bahwa kinerja saham syariah 

menunjukkan variasi yang cukup signifikan. Saham 

                                                           
67

 Irvan Cahya Romadhon Yuniningsih, „Pengaruh Rasio Keuangan 

Terhadap Harga Saham Dengan Profitabilitas Sebagai Variabel Moderasi Pada 

Perusahaan Tambang Batu Bara Di Bursa Efek Indonesia‟, JSEH (Jurnal 

Sosial Ekonomi Dan Humaniora), 8.2 (2022), 222–30. 

  
68

 mohd. Nawi Purba Jofana Thalia, „The Effect Of Earning Per Share 

, Price Earning Ratio , Debt To Equity Ratio And Current Ratio On Stock 

Price Of Mining Company Listed In Indonesia Stock Exchange ( Idx ) 2018-

2021‟, Jimea | Jurnal Ilmiah Mea (Manajemen, Ekonomi, Dan Akuntansi), 6.3 

(2022), 733–45. 



  

62 

 

GEMS menempati posisi terbaik dengan nilai ROE 

sebesar 0,73 yang menunjukkan kemampuan sangat 

tinggi dalam menghasilkan laba dari modal sendiri, 

didukung oleh EPS tertinggi sebesar 0,081 serta PER 

sebesar 8,02 yang masih tergolong wajar.  

Hal ini mengindikasikan bahwa GEMS memiliki 

kinerja fundamental yang kuat sekaligus masih 

berada pada valuasi yang relatif menarik. Sementara 

itu, saham ENRG dan TOBA menunjukkan kinerja 

yang cukup baik dengan ROE masing-masing 

sebesar 0,11 dan 0,10 serta didukung oleh PER yang 

rendah, yaitu 4,60 dan 7,10, sehingga keduanya 

dapat dikategorikan sebagai saham undervalued 

dengan potensi pertumbuhan yang baik. Di sisi lain, 

saham IATA berada pada posisi moderat dengan 

nilai ROE, EPS, dan PER yang relatif sedang, 

sehingga memerlukan analisis lanjutan sebelum 

pengambilan keputusan investasi. Sedangkan saham 

HRUM dan ITMA menunjukkan kinerja yang 

kurang optimal, ditandai dengan ROE yang rendah 

serta PER yang tinggi, khususnya ITMA dengan 

PER sebesar 23,68, yang mengindikasikan bahwa 

saham tersebut cenderung mahal dibandingkan 

dengan kemampuan labanya. Secara keseluruhan, 

hasil analisis ini menunjukkan bahwa GEMS 



  

63 

 

merupakan saham dengan kinerja terbaik, diikuti 

oleh ENRG dan TOBA yang memiliki potensi 

sebagai saham bernilai, sementara HRUM dan 

ITMA perlu dicermati lebih lanjut karena 

menunjukkan indikasi valuasi yang kurang menarik. 

3. Analisis Kinerja Saham Syariah Menggunkan Analisis 

Teknikal 

a. Simple Moving Average ( SMA ) 

Gambar 1.4 SMA2O Saham ENRG 

Sumber : Trandingview-Data Diolah (2026 ) 

Berdasarkan analisis teknikal pada grafik harian, 

pergerakan harga saham ENRG terlihat cukup 

dinamis dengan kecenderungan mengikuti arah tren 

jangka pendek. Pada periode awal hingga 

pertengahan tahun, harga cenderung bergerak di 

bawah garis SMA 20, yang mengindikasikan 

dominasi tren bearish atau tekanan jual. Namun, 

memasuki sekitar Oktober hingga November, harga 

berhasil menembus dan bergerak di atas SMA 20 

disertai peningkatan volume, menandakan adanya 
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perubahan sentimen menjadi bullish dan momentum 

kenaikan yang cukup kuat. Setelah mencapai 

puncaknya, harga mulai kembali melemah dan 

beberapa kali memotong SMA 20 ke bawah, yang 

menunjukkan mulai terjadinya pelemahan tren atau 

fase distribusi. Pada kondisi terbaru, harga berada di 

sekitar atau sedikit di bawah SMA 20, yang 

mengindikasikan ketidakpastian arah jangka pendek 

dengan kecenderungan bearish ringan. Secara 

keseluruhan, SMA 20 berperan sebagai dynamic 

support dan resistance, di mana posisi harga 

terhadap garis ini dapat digunakan sebagai sinyal 

awal perubahan tren dan momentum pasar. Temuan 

ini juga sejalan dengan teori P Gangothri,Ddk  ( 2025 

), yang menyatakan bahwa Simple Moving Average 

membantu menidentifikasi arah tren, membantu 

menentukan suppot, rebound dinamis dan resistance.  
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 Gambar 2.4 SMA2O Saham GEMS  

Sumber: Trandingview-Data Diolah 2026 

Berdasarkan hasil analisis pada grafik saham 

GEMS, fase awal harga cenderung bergerak di atas 

SMA 20, yang mencerminkan kondisi bullish dengan 

tekanan beli yang relatif kuat. Hal ini menunjukkan 

bahwa SMA 20 berfungsi sebagai area support 

dinamis, di mana setiap koreksi harga masih tertahan 

dan kembali melanjutkan tren naik. 

Namun, seiring berjalannya waktu, mulai terlihat 

pelemahan ketika harga beberapa kali mendekati dan 

akhirnya menembus garis SMA 20 ke bawah. 

Penembusan ini mengindikasikan perubahan 

momentum dari bullish menjadi lebih netral hingga 

bearish, terutama jika diikuti dengan pergerakan 

harga yang konsisten di bawah SMA 20. Pada fase 

ini, SMA 20 berubah peran menjadi resistance 

dinamis, di mana setiap kenaikan harga cenderung 

tertahan di sekitar garis tersebut. 
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Pada kondisi terbaru, posisi harga yang berada di 

sekitar atau sedikit di bawah SMA 20 menunjukkan 

adanya ketidakpastian arah tren jangka pendek. Pasar 

tampak berada dalam fase konsolidasi, dengan 

potensi pergerakan lanjutan yang masih bergantung 

pada apakah harga mampu kembali menembus ke 

atas SMA 20 atau justru melanjutkan pelemahan. 

secara keseluruhan, SMA 20 memberikan sinyal 

penting terkait perubahan tren dan dapat digunakan 

sebagai acuan dalam menentukan momentum masuk 

maupun keluar pasar. Penelitian ini juga sejalan 

dengan hasil temuan Sabbar Thijeel Odah
 

yang 

menyatakan bahwa SMA20 dapat memprediksi 

sinyal beli dan mencapai keuntungan positif dipasar 

bullish.
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Gambar 3.4 SMA2O Saham HRUM 

Sumber : Trandingview- Data Diolah 2026 

Berdasarkan analisis teknikal pada saham 

HRUM, terlihat bahwa pergerakan harga cukup jelas 

mengikuti dinamika tren jangka pendek yang 

dibentuk oleh garis rata-rata tersebut. Pada awal 

periode, harga beberapa kali bergerak di sekitar 

SMA 20 dengan pola yang tidak konsisten, 

menandakan kondisi pasar yang cenderung sideways 

dan belum memiliki arah tren yang kuat. Namun, 

memasuki pertengahan periode, harga sempat 

bergerak di atas SMA 20 dan membentuk tren naik, 

di mana garis SMA 20 berfungsi sebagai support 

dinamis yang menopang kenaikan harga.  

Momentum bullish tersebut mulai melemah 

ketika harga menembus SMA20 ke bawah. 

Penembusan ini menjadi sinyal awal perubahan tren 

menjadi bearish. Setelah itu, terlihat harga 

cenderung bergerak konsisten di bawah SMA 20, 
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dengan pola lower high dan lower low yang 

mengindikasikan tekanan jual yang semakin 

dominan. Garis SMA 20 pun berubah peran menjadi 

resistance dinamis, di mana setiap uptrend jangka 

pendek sering kali tertahan di sekitar garis tersebut. 

Kondisi terbaru harga berada di bawah SMA 

20 dan garis SMA 20 sendiri mulai menurun, yang 

memperkuat indikasi tren bearish jangka pendek. 

Hal ini menunjukkan bahwa sentimen pasar masih 

cenderung negatif, dan potensi kenaikan masih 

terbatas selama harga belum mampu kembali 

menembus dan bertahan di atas SMA 20. Secara 

keseluruhan, indikator SMA 20 pada saham HRUM 

memberikan sinyal bahwa tren saat ini masih dalam 

fase pelemahan, sehingga pelaku pasar perlu 

mencermati potensi pembalikan arah apabila terjadi 

breakout yang valid di atas garis SMA 20.  

Gambar 4.4 SMA2O Saham IATA 

Sumber : Trandingview- Data Diolah 2026 
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Berdasarkan analisis teknikal SMA 20 pada 

saham IATA, terlihat bahwa pergerakan harga 

mengalami beberapa fase perubahan tren yang 

cukup jelas. Pada awal periode, harga bergerak 

relatif datar dan berada sangat dekat dengan garis 

SMA 20, yang mencerminkan kondisi sideways 

dengan volatilitas rendah dan belum adanya arah 

tren yang kuat. Namun, memasuki pertengahan 

tahun, terjadi penurunan tajam di mana harga turun 

jauh di bawah SMA 20, menandakan tekanan jual 

yang signifikan serta perubahan tren menjadi 

bearish. 

Setelah fase penurunan tersebut, harga mulai 

mengalami pemulihan dan perlahan kembali 

mendekati serta menembus SMA 20 ke atas. 

Pergerakan ini mengindikasikan adanya perubahan 

momentum ke arah bullish, di mana SMA 20 

kembali berfungsi sebagai support dinamis yang 

menopang kenaikan harga. Tren naik ini berlanjut 

hingga sekitar September, sebelum akhirnya 

mengalami koreksi dan kembali bergerak di sekitar 

garis SMA 20.
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Memasuki periode berikutnya, harga kembali 

menunjukkan pelemahan dengan beberapa kali 

bergerak di bawah SMA 20, yang menandakan 

tekanan jual mulai meningkat kembali. Namun, 

pada fase terbaru, harga terlihat mulai naik dan 

berada di sekitar hingga sedikit di atas SMA 20, 

disertai dengan kemiringan garis SMA yang mulai 

mengarah naik. Hal ini mengindikasikan adanya 

potensi awal pembentukan tren bullish jangka 

pendek, meskipun masih memerlukan konfirmasi 

lebih lanjut. 

Secara keseluruhan, SMA 20 pada saham 

IATA berfungsi efektif sebagai indikator tren jangka 

pendek, di mana posisi harga terhadap garis tersebut 

mencerminkan perubahan sentimen pasar. Saat ini, 

kondisi menunjukkan fase transisi dari netral ke 

potensi bullish, sehingga pelaku pasar dapat 

mencermati keberlanjutan pergerakan di atas SMA 

20 sebagai sinyal penguatan tren. 
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Gambar 5.4 SMA2O Saham ITMA 

Sumber : Trandingview- Data Diolah 2026 

Berdasarkan analisis teknikal SMA 20 pada 

saham ITMA, terlihat bahwa pergerakan harga 

mengalami beberapa fase perubahan tren sepanjang 

periode pengamatan. Pada awal hingga pertengahan 

periode, harga cenderung bergerak di sekitar dan 

beberapa kali berada di atas SMA 20, yang 

menunjukkan kondisi pasar relatif stabil dengan 

kecenderungan bullish ringan. Pada fase ini, SMA 

20 berfungsi sebagai support dinamis yang cukup 

efektif dalam menahan koreksi harga. 

Namun, memasuki pertengahan hingga akhir 

periode, mulai terlihat adanya pelemahan ketika 

harga semakin sering bergerak di bawah garis SMA 

20. Penembusan ini menjadi indikasi awal 

perubahan tren dari bullish ke bearish. Selain itu, 

kemiringan garis SMA 20 yang mulai mendatar 

hingga menurun memperkuat sinyal bahwa 
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momentum kenaikan mulai memudar dan tekanan 

jual semakin dominan. 

Pada periode selanjutnya, harga cenderung 

bergerak konsisten di bawah SMA 20 dengan pola 

yang menunjukkan lower high dan lower low, yang 

mengindikasikan tren bearish jangka pendek. SMA 

20 pun berubah fungsi menjadi resistance dinamis, 

di mana setiap upaya kenaikan harga sering tertahan 

di sekitar garis tersebut. 

Kondisi terbaru, harga masih berada di 

bawah SMA 20 dan belum mampu menembus ke 

atas secara signifikan. Hal ini menunjukkan bahwa 

tren pelemahan masih berlangsung, meskipun 

terdapat potensi konsolidasi dalam jangka pendek. 

Secara keseluruhan, indikator SMA 20 pada saham 

ITMA memberikan sinyal bahwa pasar sedang 

berada dalam fase bearish, sehingga pelaku pasar 

perlu mencermati potensi pembalikan arah apabila 

harga mampu kembali menembus dan bertahan di 

atas garis SMA 20.
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Gambar 6.4 SMA2O Saham TOBA 

Sumber : Trandingview-Data Diolah 2026 

Berdasarkan hasil analisis teknikal pada 

grafik saham TOBA, harga cenderung bergerak 

sideways dengan posisi yang relatif dekat dan sering 

berpotongan dengan garis SMA 20, mencerminkan 

kondisi pasar yang belum memiliki arah tren yang 

kuat. Memasuki pertengahan hingga akhir kuartal 

ketiga, harga mulai menunjukkan kenaikan 

signifikan dan bergerak konsisten di atas SMA 20, 

yang mengindikasikan terbentuknya tren bullish 

yang kuat. Pada fase ini, SMA 20 berperan sebagai 

support dinamis yang menjaga kelanjutan tren naik. 

Namun, setelah mencapai puncak harga di 

sekitar Oktober, mulai terlihat tanda-tanda 

pelemahan ketika harga menembus garis SMA 20 ke 

bawah. Penembusan ini menjadi sinyal awal 

perubahan tren dari bullish ke bearish. Selanjutnya, 

harga cenderung bergerak di bawah SMA 20 dengan 

pola lower high dan lower low, yang 
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mengkonfirmasi tekanan jual yang semakin 

dominan. SMA 20 pun berubah fungsi menjadi 

resistance dinamis, di mana setiap uptrend jangka 

pendek gagal menembus garis tersebut. 

Kondisi terbaru harga berada cukup jauh di 

bawah SMA 20, menunjukkan tren bearish yang 

masih berlanjut dalam jangka pendek. Jarak antara 

harga dan SMA 20 juga mencerminkan momentum 

penurunan yang relatif kuat, meskipun terdapat 

potensi technical rebound jika harga mulai 

mendekati kembali garis SMA 20. Secara 

keseluruhan, indikator SMA 20 pada saham TOBA 

saat ini memberikan sinyal bahwa tren jangka 

pendek masih cenderung melemah, dan pelaku pasar 

perlu mencermati potensi pembalikan arah apabila 

terjadi breakout kembali di atas SMA 20.
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b. Relative strength index ( RSI )    

Gambar 7.4 RSI70 Saham ENRG 

Sumber: Trandingview-Data Diolah 2026 

Berdasarkan analisis teknikal RSI70 pada saham 

ENRG, terlihat bahwa pergerakan RSI sepanjang 

periode cenderung berada di area netral dan relatif 

stabil. Pada sebagian besar waktu, RSI bergerak di 

kisaran 40 hingga 60, yang menunjukkan bahwa 

tidak ada dominasi kuat baik dari sisi tekanan beli 

maupun jual. Kondisi ini mencerminkan pergerakan 

harga yang cenderung sideways atau kurang 

memiliki momentum tren yang signifikan.
74

 

Sesekali, RSI sempat mengalami kenaikan 

mendekati level 60, terutama pada periode sekitar 

Oktober hingga November, yang mengindikasikan 

adanya peningkatan momentum beli. Namun, 

kenaikan tersebut tidak mampu mencapai atau 
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menembus level 70, sehingga tidak pernah benar-

benar masuk ke area overbought. Hal ini 

menandakan bahwa kekuatan bullish yang terjadi 

relatif terbatas dan tidak cukup kuat untuk 

mendorong tren naik yang agresif. 

Setelah periode tersebut, RSI kembali melemah 

dan bergerak turun mendekati area 50, bahkan 

sempat berada sedikit di bawahnya. Pada kondisi 

terbaru, RSI berada di kisaran sekitar 51, yang 

menunjukkan keseimbangan pasar dengan 

kecenderungan netral. Pergerakan yang datar di 

sekitar level ini juga mengindikasikan bahwa pasar 

sedang dalam fase konsolidasi tanpa arah yang jelas. 

Secara keseluruhan, indikator RSI 70 pada 

saham ENRG memberikan sinyal bahwa saham ini 

belum menunjukkan momentum kuat, baik untuk 

tren naik maupun turun. Oleh karena itu, pelaku 

pasar cenderung menunggu adanya pergerakan RSI 

yang lebih tegas, seperti mendekati area overbought 

(di atas 70) sebagai sinyal bullish kuat, atau turun ke 

area oversold (di bawah 30) sebagai potensi 

pembalikan arah dari sisi bawah.
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yang mengatakan bahwa biasanya trader membuat 

area overbought dan oversold dengan skala 30 

banding 70. Artinya, saat harga pada histogram 

berada di wilayah 70 ke atas, kamu dapat 

mengartikannya sebagai overbought. Sedangkan saat 

harga berada di wilayah 30 ke bawah, pada 

histogram kamu dapat mengartikannya sebagai 

oversold. 
76

 

Gambar 8.4 RSI70 Saham GEMS 

Sumber : Trandingview- Data Diolah 2026 

Berdasarkan analisis teknikal RSI70 pada saham 

GEMS, terlihat bahwa pergerakan momentum 

mengalami perubahan yang cukup signifikan 

sepanjang periode pengamatan. Pada fase awal, RSI 

bergerak stabil di area netral, mencerminkan 

keseimbangan antara tekanan beli dan jual tanpa 

adanya dominasi yang kuat. Namun, memasuki 
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pertengahan periode, RSI mulai menunjukkan 

kenaikan yang konsisten hingga beberapa kali 

mendekati bahkan menyentuh area overbought di 

sekitar level 70. Hal ini mengindikasikan adanya 

dorongan beli yang kuat dan fase bullish yang cukup 

solid.
77

 

Meski demikian, setiap kali RSI mendekati atau 

menyentuh level 70, terlihat adanya reaksi berupa 

penurunan kembali ke bawah, yang menandakan 

bahwa area tersebut menjadi resistance psikologis 

dan memicu aksi profit taking oleh pelaku pasar. 

Setelah fase puncak tersebut, RSI mulai membentuk 

tren menurun dengan pola lower high, yang 

menunjukkan melemahnya momentum kenaikan 

secara bertahap. 

Pada kondisi terbaru, RSI berada di kisaran level 

47–52, yaitu di bawah garis tengah (50), yang 

mengindikasikan bahwa tekanan jual mulai sedikit 

lebih dominan dibandingkan tekanan beli. Selain itu, 

pergerakan RSI yang cenderung datar di area ini 

menunjukkan pasar sedang berada dalam fase 

konsolidasi dengan kecenderungan bearish ringan. 

                                                           
77

 Syaima‟ Khairudin Siti Masitah Elias, „Application Of Relative 

Strength Index Oscillator For Equity Portfolio Construction In Malaysia‟, 

European Proceedings Of Multidisciplinary Sciences Epms, 2022 

<Https://Doi.Org/10.15405/Epms.2022.10.4>. 



  

79 

 

Secara keseluruhan, indikator RSI 70 pada 

saham GEMS memberikan sinyal bahwa 

momentum bullish sebelumnya telah mereda, dan 

saat ini pasar belum menunjukkan kekuatan yang 

cukup untuk kembali ke fase overbought. Oleh 

karena itu, pelaku pasar disarankan untuk lebih 

berhati-hati dan menunggu konfirmasi peningkatan 

RSI kembali ke atas level 50 atau mendekati 70 

sebagai indikasi awal kembalinya momentum 

bullish.
78

 

Gambar 9.4 RSI70 Saham HRUM 

Sumber 

: Trandingview-Data Diolah 2026 

Berdasarkan analisis teknikal RSI70 pada saham 

HRUM, terlihat bahwa pergerakan RSI sepanjang 

periode cenderung berada di area netral dengan 

kecenderungan melemah. Pada awal hingga 

pertengahan periode, RSI beberapa kali bergerak 
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mendekati level 60, yang menunjukkan adanya 

peningkatan momentum beli, namun tidak mampu 

menembus level 70 sehingga belum masuk ke area 

overbought. Hal ini mengindikasikan bahwa 

kekuatan bullish yang terbentuk relatif terbatas dan 

tidak cukup kuat untuk mendorong tren naik yang 

berkelanjutan.
79

 

Memasuki periode selanjutnya, RSI mulai 

menunjukkan pola penurunan secara bertahap 

dengan pergerakan yang lebih sering berada di 

bawah level 50. Kondisi ini mencerminkan mulai 

dominannya tekanan jual di pasar. Selain itu, 

terbentuknya pola lower high pada RSI semakin 

memperkuat indikasi melemahnya momentum 

kenaikan.
80

 

Kondisi terbaru, RSI berada di kisaran sekitar 

43–47, yaitu di bawah garis tengah (50), yang 

menandakan bahwa tekanan jual masih lebih 

dominan dibandingkan tekanan beli. Meskipun 

belum memasuki area oversold (di bawah 30), posisi 
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ini menunjukkan bahwa pasar sedang berada dalam 

fase bearish ringan hingga moderat.
81

 

Secara keseluruhan, indikator RSI 70 pada 

saham HRUM memberikan sinyal bahwa 

momentum bullish telah memudar dan saat ini pasar 

cenderung bergerak dalam tekanan jual. Oleh karena 

itu, pelaku pasar disarankan untuk lebih berhati-hati 

dan menunggu adanya penguatan RSI kembali ke 

atas level 50 sebagai indikasi awal potensi 

pemulihan, atau memperhatikan kemungkinan 

penurunan Lanjutan Apabila RSI Terus Melemah 

Menuju Area Oversold.
82

 

Gambar 10.4 RSI70 Saham IATA 

Sumber : Trandingview-Data Diolah 2026 
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Berdasarkan analisis teknikal RSI70 pada saham 

IATA, terlihat bahwa pergerakan RSI mengalami 

perubahan momentum yang cukup dinamis 

sepanjang periode pengamatan. Pada fase awal, RSI 

cenderung berada di area netral, berkisar di sekitar 

level 40–50, yang menunjukkan kondisi pasar yang 

relatif seimbang tanpa dominasi kuat dari sisi beli 

maupun jual. 

Memasuki pertengahan periode, RSI sempat 

mengalami penurunan tajam hingga mendekati area 

oversold (di bawah 30), yang mengindikasikan 

tekanan jual yang cukup kuat. Namun setelah itu, 

RSI berbalik naik dengan cepat, menandakan adanya 

rebound atau pemulihan harga yang didorong oleh 

peningkatan minat beli. Kenaikan ini membawa RSI 

kembali ke area netral hingga mendekati 60, 

mencerminkan penguatan momentum bullish 

meskipun belum mencapai area overbought di atas 

70. 

Pada fase berikutnya, RSI bergerak fluktuatif di 

kisaran 45–60, menunjukkan adanya tarik-menarik 

antara buyer dan seller tanpa arah tren yang benar-

benar kuat. Beberapa kali RSI mendekati level 60, 

namun tidak mampu menembus 70, yang berarti 
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momentum beli masih terbatas dan belum cukup 

kuat untuk mendorong tren naik yang signifikan.
83

 

Kondisi terbaru, RSI berada di kisaran sekitar 

50–52, yang menunjukan posisi netral dengan sedikit 

kecenderungan menguat. Pergerakan yang mulai 

stabil di atas level 50 dapat menjadi indikasi awal 

pemulihan momentum, meskipun masih memerlukan 

konfirmasi lanjutan.
84

 

Secara keseluruhan, indikator RSI 70 pada 

saham IATA menunjukkan bahwa pasar sedang 

berada dalam fase konsolidasi dengan potensi 

pemulihan secara bertahap. Namun, belum adanya 

sentuhan ke overbought menandakan bahwa 

kekuatan bullish masih terbatas, sehingga pelaku 

pasar perlu menunggu peningkatan RSI yang lebih 

signifikan sebagai konfirmasi tren naik yang lebih 

kuat.
85
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Gambar 11.4 RSI70 Saham ITMA 

Sumber : Trandingview-Data Diolah 2026 

Berdasarkan analisis teknikal RSI70 pada 

saham ITMA, terlihat bahwa pergerakan RSI 

sepanjang periode cenderung berada di area netral 

dengan kecenderungan melemah. Pada awal hingga 

pertengahan periode, RSI sempat bergerak naik 

mendekati level 60, yang menunjukkan adanya 

peningkatan momentum beli meskipun belum cukup 

kuat untuk mencapai area overbought di atas 70. Hal 

ini mengindikasikan bahwa fase bullish yang terjadi 

relatif terbatas dan tidak terlalu agresif.
86

 

Memasuki periode selanjutnya, RSI mulai 

menunjukkan tren menurun secara bertahap dengan 

pola lower high, yang mencerminkan melemahnya 

kekuatan beli di pasar. Selain itu, RSI lebih sering 

bergerak di bawah level 50, yang menandakan 
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bahwa tekanan jual mulai lebih dominan 

dibandingkan tekanan beli. Penurunan ini juga 

sempat mendekati area oversold (sekitar 30), 

meskipun tidak bertahan lama di level tersebut. 

Kondisi terbaru, RSI berada di kisaran sekitar 

49–51, yaitu di area netral namun sedikit di bawah 

garis tengah, yang menunjukkan pasar sedang dalam 

fase konsolidasi dengan kecenderungan bearish 

ringan. Tidak adanya pergerakan RSI yang 

mendekati level 70 dalam periode terbaru juga 

menandakan bahwa belum ada momentum bullish 

yang signifikan. 

Secara keseluruhan, indikator RSI 70 pada 

saham ITMA memberikan sinyal bahwa kekuatan 

tren naik masih lemah dan pasar cenderung berada 

dalam tekanan jual ringan. Oleh karena itu, pelaku 

pasar sebaiknya menunggu konfirmasi peningkatan 

RSI yang lebih kuat, terutama jika mampu 

menembus ke atas level 50 hingga mendekati 70, 

sebagai indikasi awal kembalinya momentum 

bullish.
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Gambar 12.4 RSI70 Saham TOBA 

Sumber : Trandingview-Data Diolah 2026 

Berdasarkan analisis teknikal pada saham 

TOBA, Pada fase awal, nilai RSI cenderung 

bergerak di area netral (sekitar 40–60), yang 

mencerminkan kondisi pasar tanpa tekanan beli atau 

jual yang dominan. Hal ini sejalan dengan 

pergerakan harga yang relatif sideways pada periode 

tersebut.88 

Memasuki sekitar bulan Agustus hingga 

Oktober, RSI mulai meningkat tajam dan bahkan 

mendekati hingga menyentuh area overbought di 

sekitar level 70. Kondisi ini menunjukkan bahwa 

momentum beli sangat kuat dan harga mengalami 

kenaikan signifikan dalam waktu relatif singkat. 

Namun, ketika RSI berada di area 70 atau lebih, hal 

ini juga menjadi sinyal potensi jenuh beli, di mana 
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risiko koreksi atau pembalikan arah mulai 

meningkat.
89

 

Dengan mempertimbangkan posisi harga relatif 

terhadap indikator SMA 20 sebagai representasi arah 

tren, serta nilai RSI sebagai indikator kekuatan 

momentum, maka hasil analisis teknikal dapat 

disederhanakan menjadi dasar pengambilan 

keputusan investasi berupa sinyal beli (buy), tahan 

(hold), atau jual (sell) 

 

 

Tabel 4. 5 Sinyal Pengambilan Keputusan Investasi 
Saham  Kondisi SMA20 Kondisi 

RSI  

Interpretasi  Sinyal  

ENRG Sideways/sekitar 

SMA 

Netral 

(±50) 

Tidak ada 

tren kuat 

Hold 

GEMS Dibawah/sideways Netral 

cenderung 

lemah 

Konsolidasi Hold 

TOBA Dibawah SMA20 <50 

(melemah) 

Bearish 

berlanjut 

Sell  

HRUM Dibawah SMA20 <50 

(lemah) 

Tekanan jual 

dominan 

Sell  

ITMA ±50 (lemah) ±50 

(lemah) 

Bearish 

ringan 

Sell  

IATA ±50 (lemah) ±50 

(netral) 

Awal 

pemulihan 

Hold  

(menuju 

buy) 
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Hasil interpretasi terhadap indikator teknikal 

menunjukkan bahwa kombinasi antara posisi harga relatif 

terhadap SMA 20 sebagai indikator arah tren dan nilai RSI 

sebagai pengukur kekuatan momentum dapat digunakan 

sebagai dasar dalam menentukan keputusan investasi.
90

 

4. Perbandingan Hasil Analisis Dalam Menilai Kinerja 

Saham Syariah Di BEI Periode 2024  

Berikut tabel perbandingan hasil analisis 

fundamental  dan teknikal dalam menilai kinerja saham 

syariah sektor energi di BEI periode 2024.  

Tabel 4. 6 Perbandingan Hasil Analisis Dua Pendekatan 
Emiten 

 

Hasil return  Kategori 

Fundamental 

Indikasi 

Teknikal 

Rekomendasi 

Kombinasi 

ENRG kenaikan 

harga yang 

relatif kecil 

Baik   Bergantung 

tren (SMA 

& RSI) 

Hold 

GEMS peningkatata

n signifikan 

Sangat kuat  Berpotensi 

Buy saat tren 

naik 

Buy  

HRUM penurunan 

harga 

Lemah  Bergantung 

kondisi RSI 

sell 

IATA Tidak 

mengalami 

perubahan  

Sedang  Cenderung 

spekulatif 

Hold 

ITMA Cukup baik  Sangat 

lemah  

Tidak kuat 

secara tren 

Sell  

TOBA Cukup baik  Cukup baik  Menunggu 

konfirmasi 

tren 

Hold  
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Berdasarkan Tabel Perbandingan Analisis 

Fundamental dan Teknikal, dapat diketahui bahwa kedua 

pendekatan memiliki karakteristik yang berbeda namun 

saling melengkapi dalam menghasilkan rekomendasi 

investasi pada saham syariah sektor energi di Bursa Efek 

Indonesia periode 2024.  

Analisis fundamental yang menggunakan indikator 

Return on Equity (ROE), Earning Per Share (EPS), dan 

Price Earning Ratio (PER) menunjukkan bahwa beberapa 

perusahaan memiliki kinerja keuangan yang baik dan 

stabil. Emiten dengan nilai ROE dan EPS yang tinggi 

cenderung menunjukkan kemampuan menghasilkan laba 

yang optimal, sehingga berpotensi memberikan return 

yang lebih baik dalam jangka panjang. Namun, hasil 

penelitian menunjukkan bahwa tidak semua saham 

dengan fundamental yang baik mampu menghasilkan 

return tinggi dalam periode yang sama, karena return juga 

dipengaruhi oleh kondisi pasar dan sentimen investor. 

Di sisi lain, analisis teknikal dengan indikator 

Simple Moving Average (SMA) dan Relative Strength 

Index (RSI) menunjukkan pergerakan harga saham yang 

fluktuatif dan menghasilkan berbagai sinyal transaksi. 

Saham yang berada dalam kondisi uptrend atau 

menunjukkan sinyal beli umumnya memberikan peluang 

memperoleh return jangka pendek yang lebih cepat. 
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Sebaliknya, saham yang berada dalam kondisi 

overbought atau downtrend cenderung memberikan 

return yang rendah bahkan negatif apabila investor tidak 

tepat dalam menentukan timing transaksi. 

Perbandingan antara analisis fundamental, teknikal, 

dan return saham menunjukkan bahwa terdapat 

ketidaksesuaian pada beberapa emiten, di mana saham 

dengan fundamental kuat tidak selalu memberikan return 

tertinggi dalam jangka pendek, sedangkan saham dengan 

sinyal teknikal positif justru mampu memberikan return 

yang lebih tinggi dalam periode tertentu. Hal ini 

mengindikasikan bahwa return saham lebih sensitif 

terhadap pergerakan pasar dan momentum dibandingkan 

kondisi fundamental perusahaan dalam jangka pendek. 

Dengan demikian, analisis fundamental lebih tepat 

digunakan untuk menilai kualitas dan prospek perusahaan 

dalam jangka panjang, sedangkan analisis teknikal lebih 

efektif dalam membantu investor menentukan waktu 

yang tepat untuk memperoleh return optimal. Oleh karena 

itu, kombinasi kedua pendekatan ini menjadi strategi 

yang lebih komprehensif, di mana investor dapat memilih 

saham dengan fundamental yang baik, kemudian 

menggunakan analisis teknikal untuk memaksimalkan 

return melalui timing investasi yang tepat. Pendekatan ini 

diharapkan mampu menghasilkan keputusan investasi 
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yang lebih optimal, akurat, dan sesuai dengan prinsip 

syariah. 

C. Pembahasan  

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis kinerja 

saham syariah sektor energi di Bursa Efek Indonesia periode 

2024 dengan menggunakan pendekatan analisis fundamental 

dan teknikal. Hasil penelitian menunjukkan bahwa kedua 

pendekatan tersebut memberikan hasil yang berbeda, namun 

saling melengkapi dalam menilai kinerja saham syariah. 

Temuan ini juga diperkuat oleh berbagai penelitian terdahulu 

yang relevan. 

1. Pembahasan Return Saham  

Berdasarkan hasil perhitungan return saham pada 

emiten saham syariah sektor energi di Bursa Efek 

Indonesia periode 2024, diperoleh bahwa tingkat return 

yang dihasilkan masing-masing saham menunjukkan 

variasi yang cukup signifikan, baik return positif maupun 

negatif. Hal ini mencerminkan adanya dinamika 

pergerakan harga saham yang dipengaruhi oleh berbagai 

faktor, baik internal perusahaan maupun eksternal pasar. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa beberapa saham 

mampu menghasilkan return yang tinggi dalam periode 

pengamatan, seperti saham GEMS menghasilkan return 

tertinggi sebesar 82,40% selama periode 2024. Hal ini 

menunjukan bahwa saham GEMS mengalami peningkatan 

harga yang seknifikan dibandingkan saham lainnya. 
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Sementara sebagian lainnya justru menghasilkan return 

yang rendah bahkan negatif. Seperti saham HRUM 

menghasilkan return negatif sebesar -25,00% yang 

menunjukan adanya penurunan harga saham selama 

periode penelitian. Perbedaan ini mengindikasikan bahwa 

tidak semua saham syariah memiliki kinerja yang sama, 

meskipun berada dalam sektor industri yang sama. 

Kondisi ini dapat disebabkan oleh perbedaan kinerja 

perusahaan, sentimen investor, serta kondisi pasar yang 

fluktuatif.  

Jika dikaitkan dengan hasil analisis fundamental, 

ditemukan bahwa saham dengan kinerja keuangan yang 

baik tidak selalu menghasilkan return yang tinggi dalam 

jangka pendek. Temuan ini juga sejalan dengan hasil 

penelitian yang dilakukan oleh Annisa Aulia Rahma 

Atmariani dan Dian Agustia (2024)  Yang menyatakan 

bahwa ROE dan EPS tidak berpengaruh terhadap return 

saham. 
91

 

2. Pembahasan Analisis Fundamental 

Berdasarkan hasil analisis, kinerja fundamental 

saham syariah menunjukkan variasi yang cukup signifikan 

antar emiten. Saham GEMS menjadi emiten dengan 

kinerja terbaik yang ditunjukkan oleh nilai ROE, EPS, dan 
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PER yang relatif unggul dibandingkan perusahaan 

lainnya. Tingginya ROE menunjukkan kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba dari modal yang 

dimiliki, Tingginya ROE mencerminkan efisiensi 

manajemen dalam mengelola ekuitas sehingga 

memberikan keuntungan optimal bagi pemegang 

saham.
92

sedangkan EPS yang tinggi mencerminkan 

besarnya keuntungan yang diperoleh investor per lembar 

saham. 

Hasil ini sejalan dengan penelitian Estefania Graciela 

dkk. yang menyatakan bahwa indikator fundamental 

seperti EPS memiliki pengaruh signifikan terhadap harga 

saham, serta menjadi salah satu faktor utama yang 

dipertimbangkan investor dalam mengambil keputusan 

investasi.
93

 Selain itu, penelitian Natania Naftali dkk. juga 

menunjukkan bahwa EPS berpengaruh signifikan terhadap 

harga saham, sehingga semakin tinggi EPS maka semakin 

menarik saham tersebut bagi investor.
94

 

Sementara itu, saham ENRG dan TOBA 

menunjukkan kondisi undervalued yang tercermin dari 
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nilai PER yang rendah. Hal ini menunjukkan bahwa harga 

saham relatif lebih murah dibandingkan dengan 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. 

Temuan ini sejalan dengan teori dan penelitian Irvan 

Cahya Romadhon dan Yuniningsih yang menyatakan 

bahwa PER dapat digunakan sebagai indikator untuk 

menilai apakah suatu saham berada dalam kondisi 

undervalued atau overvalued.
95

 

Di sisi lain, saham HRUM dan ITMA menunjukkan 

nilai ROE yang rendah dan PER yang tinggi, sehingga 

mencerminkan kondisi overvalued dan kinerja yang 

kurang optimal. Hal ini mengindikasikan bahwa 

perusahaan belum mampu menghasilkan laba secara 

efisien dibandingkan dengan modal yang dimiliki. 

Temuan ini juga didukung oleh penelitian Muhammad 

Muizul Hanani dkk. yang menyatakan bahwa indikator 

fundamental seperti ROA dan EPS memiliki pengaruh 

signifikan terhadap harga saham, sehingga kinerja 

keuangan yang rendah akan berdampak pada penurunan 

daya tarik saham.
96

 penelitian ini juga sejalan dengan hasil 
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penelitian Pradana Jati Kusuma Adelia Dwi 

Setyaningrum, Maria Safitri
 
yang menyatakan Earning 

Per Share (EPS) berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap harga saham, mencerminkan kinerja dan prospek 

perusahaan yang baik serta meningkatkan kepercayaan 

investor. 
97

 

Secara keseluruhan, hasil analisis fundamental dalam 

penelitian ini konsisten dengan penelitian terdahulu yang 

menegaskan bahwa rasio keuangan seperti ROE, EPS, dan 

PER merupakan indikator penting dalam menilai kinerja 

saham dan menentukan kelayakan investasi. 

3. Pembahasan Analisis Teknikal  

Hasil analisis teknikal menunjukkan bahwa pergerakan 

harga saham cenderung fluktuatif dengan perubahan tren 

yang cukup dinamis sepanjang periode penelitian. Indikator 

SMA menunjukkan bahwa beberapa saham mengalami 

perubahan tren dari bullish ke bearish, sedangkan indikator 

RSI menunjukkan kondisi overbought dan oversold pada 

periode tertentu. 

Temuan ini sejalan dengan penelitian Ananda Putri 

Pakaya dan Hizkia H.D. yang menyatakan bahwa faktor 

teknikal seperti pergerakan harga saham masa lalu memiliki 

                                                           
97

 Adelia Dwi Setyaningrum Fakhmi Zaka, „Analisis Return On 

Assets (Roa), Earnings Per Share (Eps), Dan Financial Distress Terhadap 

Harga Saham Perusahaan Makanan Dan Minuman Yang Terdaftar Di Bursa 

Efek Indonesia (Bei) Periode 2019 – 2023‟, Oikos: Jurnal Kajian Pendidikan 

Ekonomi Dan Ilmu Ekonomi, 10.1 (2025), 300–315. 



  

96 

 

pengaruh terhadap harga saham, meskipun dalam beberapa 

kasus tidak selalu signifikan secara statistik. Hal ini 

menunjukkan bahwa analisis teknikal lebih berfungsi 

sebagai alat untuk membaca pola pergerakan pasar daripada 

sebagai penentu utama nilai saham.
98

 

Selain itu, penelitian Andi Runis Makkulau dan Indira 

juga menyatakan bahwa analisis teknikal digunakan sebagai 

dasar dalam pengambilan keputusan investasi, khususnya 

untuk menentukan waktu yang tepat dalam membeli atau 

menjual saham. Hal ini sesuai dengan hasil penelitian ini, di 

mana indikator SMA dan RSI memberikan sinyal terkait 

momentum pasar dan potensi perubahan tren.
99

 

Pergerakan saham yang cenderung fluktuatif pada 

penelitian ini juga menunjukkan bahwa pasar saham sektor 

energi sangat dipengaruhi oleh sentimen pasar dan kondisi 

eksternal. Hal ini memperkuat pernyataan dalam analisis 

teknikal bahwa harga saham mencerminkan seluruh 

informasi yang ada di pasar (market reflects everything), 

sehingga pergerakan harga menjadi indikator utama dalam 

analisis teknikal. 
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Dengan demikian, hasil analisis teknikal dalam 

penelitian ini konsisten dengan penelitian terdahulu yang 

menyatakan bahwa analisis teknikal lebih berperan dalam 

menentukan timing investasi dibandingkan dengan menilai 

kinerja fundamental perusahaan. 

4. Perbandingan Analisis Fundamental dan Teknikal 

Perbandingan hasil analisis menunjukkan bahwa 

terdapat perbedaan antara hasil analisis fundamental dan 

teknikal. Saham yang memiliki kinerja fundamental baik 

tidak selalu menunjukkan sinyal teknikal yang positif, dan 

sebaliknya. Sebagai contoh, saham GEMS memiliki kinerja 

fundamental yang sangat baik, namun secara teknikal 

mengalami fase pelemahan pada periode tertentu. 

Analisis fundamental cenderung memberikan 

gambaran yang lebih stabil mengenai kinerja perusahaan, 

tetapi kurang mampu menjelaskan fluktuasi return dalam 

jangka pendek. Sebaliknya, analisis teknikal lebih mampu 

menjelaskan variasi return dalam jangka pendek, namun 

tidak mencerminkan kondisi fundamental perusahaan 

secara menyeluruh. Temuan ini juga didukung oleh temuan 

Stefan tanevski  ( 2022 ) yang menyatakan  bahwa 

fundamental dapat mempredeksi return, terutama dalam 

horizon lebih panjang atau cross section ( beda saham ). 
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Namun kekuatannya untuk fluktuasi jangka pendek sering 

lemah atau tidak signifikan.
100

 

Temuan ini sejalan dengan penelitian Andi Runis 

Makkulau dan Indira yang menyatakan bahwa analisis 

fundamental dan teknikal memiliki peran yang berbeda 

namun saling melengkapi dalam pengambilan keputusan 

investasi. Analisis fundamental digunakan untuk menilai 

kelayakan investasi, sedangkan analisis teknikal digunakan 

untuk menentukan waktu yang tepat dalam melakukan 

transaksi.
101

 

Selain itu, penelitian Muhammad Jihad Rusnanda 

Sya‟bani dkk. juga menunjukkan bahwa faktor fundamental 

dan faktor lain (termasuk kondisi pasar) secara simultan 

mempengaruhi return saham syariah. 
102

Hal ini memperkuat 

temuan bahwa tidak ada satu metode analisis yang dapat 

digunakan secara tunggal dalam menilai kinerja saham 

secara menyeluruh. 

Perbedaan hasil antara kedua pendekatan ini 

menunjukkan bahwa investor perlu menggunakan strategi 
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kombinasi agar dapat meminimalkan risiko dan 

meningkatkan peluang keuntungan. Analisis fundamental 

membantu dalam memilih saham yang berkualitas, 

sedangkan analisis teknikal membantu dalam menentukan 

momentum yang tepat untuk masuk atau keluar dari pasar. 

Hasil penelitian ini juga didukung oleh penelitian yang 

dilakukan oleh Mei Ching Lim,ddk ( 2025 ) yang 

menunjukan bahwa mengintegrasikan kedua analisis dapat 

menghasilkan keputusan yang lebih tepat dan kinerja 

ekuitas yang lebih baik.
103

 Dan pada penelitian Janpreet 

Singh, Dr. Pratiksha Mishra ( 2025 ) yang mengatakan 

preferensi terhadap strategi hibrida mencerminkan 

keingginan untuk menggabungkan keandalan janga panjang 

analisis fundamental dengan ketelitian pendekatan jangka 

pendek anaisis teknikal.
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BAB V 

 PENUTUP 

A. KESIMPULAN  

Berdasarkan hasil analisis, kinerja saham syariah sektor 

energi periode 2024 menunjukkan perbedaan yang signifikan 

antara sinyal fundamental dan sinyal teknikal.  

1. Secara fundamental 

 Pengukuran melalui Return on Equity (ROE), 

Earning Per Share (EPS), dan Price Earning Ratio (PER) 

mengidentifikasi GEMS sebagai emiten dengan kinerja 

paling solid, ditandai oleh tingkat profitabilitas yang 

tinggi. Sebaliknya, mayoritas emiten lain menunjukkan 

EPS yang rendah disertai PER yang tinggi, yang 

mengindikasikan kecenderungan valuasi berlebih 

(overvaluation) dan potensi ketidaksesuaian antara harga 

pasar dan nilai intrinsik. 

2. Dari perspektif teknikal 

 Indikator Simple Moving Average (SMA) dan 

Relative Strength Index (RSI) mengonfirmasi adanya 

dinamika tren yang fluktuatif, ditandai oleh pergeseran 

berulang antara fase bearish dan bullish. Frekuensi 

munculnya kondisi overbought dan oversold 

mencerminkan volatilitas pasar yang tinggi, sekaligus 

membuka peluang untuk strategi short-term trading 

berbasis momentum. 
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3. Temuan penelitian menunjukkan adanya ketidakserasian  

antara kekuatan sinyal fundamental dan sinyal teknikal. 

Emiten dengan fundamental kuat tidak secara konsisten 

memberikan sinyal beli yang optimal secara teknikal, 

sementara emiten dengan fundamental lemah tetap dapat 

menghasilkan peluang keuntungan jangka pendek. 

Analisis fundamental cenderung memberikan gambaran 

yang lebih stabil mengenai kinerja perusahaan, tetapi 

kurang mampu menjelaskan fluktuasi return dalam jangka 

pendek. Sebaliknya, analisis teknikal lebih mampu 

menjelaskan variasi return dalam jangka pendek, namun 

tidak mencerminkan kondisi fundamental perusahaan 

secara menyeluruh. 

Hal ini menegaskan bahwa kedua pendekatan tersebut 

beroperasi dalam horizon analisis yang berbeda. Hal ini 

juga dudukung oleh beberapa temuan  studi 

komparatif yang menunjukan fundamental lebih andal 

untuk investasi jangka panjang, sedangkan teknikal lebih 

efektif untuk tranding jangka pendek. 

B. SARAN  

1. Investor, disarankan untuk tidak hanya mengandalkan 

satu jenis analisis dalam pengambilan keputusan investasi. 

Penggunaan analisis fundamental diperlukan untuk 

menilai kinerja dan nilai intrinsik perusahaan, sedangkan 

analisis teknikal digunakan untuk menentukan timing 

transaksi. Selain itu, investor perlu lebih berhati-hati 
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terhadap saham dengan nilai PER yang sangat tinggi 

karena berpotensi mengalami koreksi harga. 

2. Penelitian selanjutnya, disarankan untuk menambahkan 

variabel atau indikator lain, seperti Debt to Equity Ratio 

(DER), Price to Book Value (PBV), maupun indikator 

teknikal lainnya agar hasil penelitian menjadi lebih 

komprehensif. Selain itu, periode penelitian dapat 

diperpanjang untuk memperoleh hasil yang lebih 

representatif. 
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