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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis penerapan analisis fundamental dan
teknikal dalam menilai kinerja saham syariah di pasar modal Indonesia dengan studi
kasus pada saham PT Bank Syariah Indonesia Tbk (BRIS) yang tergabung dalam
Jakarta Islamic Index (JII). Analisis fundamental dilakukan dengan menilai rasio-rasio
keuangan seperti Price Earning Ratio (PER), Price to Book Value (PBV), Return on
Equity (ROE), dan Earning Per Share (EPS). Sementara itu, analisis teknikal digunakan
untuk mengidentifikasi tren pergerakan harga saham melalui indikator Moving
Average (MA), Relative Strength Index (RSI), dan Moving Average Convergence
Divergence (MACD). Hasil penelitian menunjukkan bahwa saham BRIS berada dalam
kondisi fundamental yang stabil dengan potensi pertumbuhan jangka menengah,
sementara dari sisi teknikal menunjukkan pola uptrend dalam periode pengamatan.
Penelitian ini merekomendasikan agar investor syariah menggunakan pendekatan
kombinasi fundamental dan teknikal untuk memperoleh keputusan investasi yang
optimal serta tetap sesuai prinsip syariah.

Kata kunci: analisis fundamental, analisis teknikal, saham syariah, kinerja saham, investasi

syariah

Jurnal Study Islam : Tafakur Times | 426


mailto:aldinradamkholid@gmail.com
mailto:widiyartobae38@gmail.com
mailto:diniselasi1980@gmail.com

ABSTRACT

This study aims to analyze the application of fundamental and technical analysis in
assessing the performance of Sharia-compliant stocks in the Indonesian capital
market, with a case study on PT Bank Syariah Indonesia Tbk (BRIS), which is listed on
the Jakarta Islamic Index (JII). The fundamental analysis evaluates financial ratios
such as the Price Earning Ratio (PER), Price to Book Value (PBV), Return on Equity
(ROE), and Earning Per Share (EPS). Meanwhile, technical analysis is employed to
identify stock price movements through indicators such as the Moving Average (MA),
Relative Strength Index (RSI), and Moving Average Convergence Divergence
(MACD). The findings reveal that BRIS has a stable fundamental performance with
moderate growth potential, while technical indicators show an upward trend during
the observation period. The study suggests that Sharia investors should combine both
analyses to make optimal and Sharia-compliant investment decisions.

Keywords: fundamental analysis, technical analysis, sharia stock, stock performance, Islamic

investment

PENDAHULUAN

Pasar modal syariah merupakan bagian integral dari sistem keuangan Islam
yang berkembang pesat di Indonesia. Seiring meningkatnya kesadaran masyarakat
terhadap investasi yang sesuai dengan prinsip syariah, permintaan terhadap saham-
saham syariah mengalami pertumbuhan signifikan. Data dari Otoritas Jasa Keuangan
(OJK) tahun 2024 menunjukkan bahwa jumlah investor syariah telah meningkat lebih
dari 30% dalam tiga tahun terakhir. Fenomena ini menunjukkan minat tinggi
terhadap instrumen investasi halal yang tidak hanya memberikan keuntungan
finansial, tetapi juga mematuhi prinsip keadilan, transparansi, dan keberlanjutan
sebagaimana diatur dalam syariah Islam. Namun, peningkatan minat ini belum
sepenuhnya diimbangi dengan pemahaman investor terhadap metode analisis yang

tepat dalam menilai kinerja saham syariah.

Dalam praktiknya, dua pendekatan utama yang sering digunakan dalam
menilai saham adalah analisis fundamental dan analisis teknikal. Analisis
fundamental berfokus pada kondisi internal perusahaan melalui rasio keuangan dan
kinerja bisnis, sedangkan analisis teknikal berfokus pada pola pergerakan harga
saham di pasar. Kedua metode ini bersifat saling melengkapi dan dapat memberikan
gambaran menyeluruh mengenai nilai dan prospek suatu saham. Dalam konteks
saham syariah, kedua analisis ini harus diterapkan dengan memperhatikan prinsip

syariah yang melarang riba, gharar, dan maysir. Oleh karena itu, penelitian ini penting
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untuk mengkaji bagaimana penerapan kedua metode tersebut dalam konteks pasar

modal syariah.

Saham PT Bank Syariah Indonesia Tbk (BRIS) dipilih sebagai objek penelitian
karena perusahaan ini merupakan entitas hasil merger dari tiga bank syariah besar di
Indonesia dan menjadi pionir dalam pengembangan perbankan syariah nasional.
BRIS juga tergabung dalam indeks saham syariah unggulan, yaitu Jakarta Islamic
Index (JII), sehingga representatif untuk menggambarkan kinerja saham syariah di
pasar modal. Dengan menganalisis BRIS secara fundamental dan teknikal, penelitian
ini diharapkan dapat memberikan gambaran menyeluruh tentang performa dan

potensi saham syariah di Indonesia.

Selain itu, dalam konteks akademik, penelitian ini memberikan kontribusi
pada literatur investasi syariah dengan mengintegrasikan teori keuangan
konvensional dan prinsip syariah Islam. Kombinasi pendekatan fundamental dan
teknikal yang diterapkan pada saham syariah dapat memperkaya perspektif investor
serta memberikan dasar ilmiah bagi pengambilan keputusan investasi yang
bertanggung jawab secara etika dan religius. Dengan demikian, hasil penelitian ini
diharapkan mampu memberikan nilai tambah baik bagi praktisi pasar modal maupun
bagi kalangan akademisi. Berdasarkan latar belakang tersebut, maka dirumusakan
masalah dalam penelitian ini adalah Bagaimana penerapan analisis fundamental
dalam menilai kinerja saham syariah BRIS? Bagaimana hasil penerapan analisis
teknikal terhadap saham BRIS di pasar modal Indonesia? Dan Bagaimana kombinasi
kedua analisis tersebut dapat digunakan untuk mendukung keputusan investasi

syariah?

METODE PENELITIAN
Jenis dan Pendekatan Penelitian

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif deskriptif dengan metode
studi kasus pada saham PT Bank Syariah Indonesia Tbk (kode: BRIS) yang terdaftar
di Jakarta Islamic Index (JII). Pendekatan kuantitatif dipilih karena penelitian ini
berfokus pada pengukuran numerik terhadap variabel-variabel analisis fundamental
dan teknikal untuk menilai kinerja saham. Analisis fundamental diukur
menggunakan data keuangan tahunan BRIS yang diperoleh dari laporan keuangan
publikasi Bursa Efek Indonesia (BEI), sedangkan analisis teknikal diukur
menggunakan data harga saham harian yang diambil dari situs resmi BEI dan Yahoo

Finance. Pendekatan ini bersifat deskriptif karena penelitian tidak hanya menguji
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hubungan antarvariabel, tetapi juga memberikan gambaran empiris tentang
bagaimana kombinasi kedua analisis tersebut dapat membantu pengambilan
keputusan investasi pada saham syariah.

Pendekatan ini sejalan dengan metode penelitian Ardiansyah (2022) dan
Rahmawati (2021) yang menggunakan teknik kuantitatif dalam menganalisis pengaruh
indikator keuangan terhadap harga saham syariah. Selain itu, metode ini
mempertimbangkan validitas internal dengan memastikan setiap variabel diukur
menggunakan rasio dan indikator yang telah diuji dalam literatur sebelumnya.
Dengan demikian, penelitian ini diharapkan menghasilkan temuan yang reliabel,
objektif, dan dapat dibandingkan dengan studi-studi sejenis di bidang ekonomi Islam

dan investasi syariah.

Lokasi, Populasi, dan Sampel Penelitian
Penelitian dilakukan di Pasar Modal Indonesia, dengan fokus pada saham

BRIS yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII). Lokasi pengumpulan data dilakukan

secara daring (online) melalui situs resmi BEI (www.idx.co.id), Otoritas Jasa Keuangan
(OJK), dan portal keuangan lain seperti Yahoo Finance serta RTI Business. Populasi
dalam penelitian ini adalah seluruh saham syariah yang masuk dalam daftar Jakarta
Islamic Index (JII) periode 2020-2024. Namun, untuk menjaga fokus dan kedalaman
analisis, penelitian ini hanya mengambil satu saham sampel, yaitu PT Bank Syariah
Indonesia Tbk (BRIS) sebagai representasi saham perbankan syariah terbesar di
Indonesia.

Sampel data yang digunakan meliputi data harga saham harian BRIS selama
periode Januari 2021 — Desember 2024 serta laporan keuangan tahunan periode yang
sama. Selain itu, untuk memperkuat validitas, dilakukan wawancara singkat dengan
10 responden investor syariah guna memahami persepsi mereka terhadap

penggunaan analisis fundamental dan teknikal dalam investasi saham syariah.
Jenis dan Sumber Data

Data dalam penelitian ini terdiri atas dua jenis utama, yaitu data sekunder dan

data primer.

1. Data sekunder diperoleh dari laporan keuangan tahunan BRIS (2021-2024),
data harga saham harian dari BE], serta literatur akademik seperti jurnal, buku,

dan laporan riset yang relevan.

2. Data primer diperoleh melalui wawancara terstruktur terhadap 10 responden
investor syariah yang aktif di pasar modal.
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Berikut tabel sumber dan jenis data yang digunakan dalam penelitian:

Tabel 1. Jenis dan Sumber Data Penelitian

Jenis Data

Data Fundamental

Data Teknikal

Data Persepsi Investor

Data Literatur

Teknik Pengumpulan Data
Teknik pengumpulan data dilakukan dengan tiga cara utama:

1. Dokumentasi, yaitu pengumpulan data sekunder berupa laporan keuangan
dan data harga saham.

2. Wawancara terstruktur, dilakukan kepada 10 investor syariah yang aktif di
pasar modal untuk memperoleh pandangan empiris.

3. Studi kepustakaan, dilakukan dengan menelaah sumber-sumber ilmiah
seperti jurnal, buku, dan artikel terkait analisis fundamental, teknikal, dan
saham syariah.

Proses wawancara dilakukan secara daring melalui platform seperti Google Meet dan
WhatsApp Call dengan pertanyaan yang difokuskan pada pemahaman investor
terhadap kedua jenis analisis tersebut. Data hasil wawancara kemudian dikategorikan
dan disajikan dalam bentuk tabel deskriptif untuk memperkaya hasil analisis

kuantitatif.

Teknik Analisis Data

Teknik analisis data dilakukan menggunakan pendekatan statistik deskriptif
dan regresi linier berganda. Statistik deskriptif digunakan untuk menggambarkan
nilai rata-rata, standar deviasi, dan tren dari setiap variabel. Analisis regresi linier
berganda digunakan untuk menguji pengaruh simultan analisis fundamental (PER,
PBV, ROE, EPS) dan analisis teknikal (MA, RSI, MACD) terhadap kinerja saham
syariah (harga saham BRIS). Model penelitian dirumuskan sebagai berikut:
[Y=a+p_1X_1+p3_2X_2+¢]

Keterangan:
e Y =Kinerja saham syariah (harga saham BRIS)
e Xj = Analisis fundamental (PER, PBV, ROE, EPS)
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e X, = Analisis teknikal (MA, RSI, MACD)

o oa=Konstanta

e Py, P2 =Koefisien regresi

e g=Error term
Uji asumsi klasik seperti normalitas, multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan
autokorelasi dilakukan untuk memastikan validitas model. Analisis data diolah
menggunakan perangkat lunak SPSS versi 25 dan Microsoft Excel untuk validasi
grafik teknikal.

HASIL DAN PEMBAHASAN
A. Tinjauan Pustaka
1. Konsep Investasi Syariah di Pasar Modal

Investasi syariah merupakan kegiatan penanaman modal yang dilakukan
berdasarkan prinsip-prinsip Islam, di mana seluruh aktivitas dan instrumen investasi
harus sesuai dengan syariah, bebas dari unsur riba (bunga), gharar (ketidakjelasan),
dan maysir (spekulasi). Dalam perspektif Islam, investasi dipandang sebagai aktivitas
ekonomi yang memiliki nilai ibadah apabila dilakukan dengan tujuan memperoleh
keuntungan yang halal dan memberi manfaat sosial bagi masyarakat. Menurut
Otoritas Jasa Keuangan (OJK, 2023), pasar modal syariah Indonesia berkembang pesat
sejak diluncurkannya Jakarta Islamic Index (JII) pada tahun 2000 dan terus diperkuat
dengan berbagai instrumen seperti Sukuk dan Reksa Dana Syariah. Hal ini
menunjukkan bahwa sistem keuangan Islam telah menjadi bagian penting dalam
ekonomi nasional. Berbeda dengan investasi konvensional, investasi syariah tidak
hanya menilai potensi keuntungan tetapi juga memperhatikan etika, keadilan, dan

keberlanjutan sosial.

Dalam konteks global, konsep investasi syariah mulai mendapatkan
pengakuan sebagai model keuangan alternatif yang tangguh terhadap krisis ekonomi.
Penelitian oleh Haniffa dan Hudaib (2019) menunjukkan bahwa perusahaan yang
berbasis syariah cenderung memiliki struktur keuangan yang lebih stabil dan
berorientasi jangka panjang. Di Indonesia, investasi syariah memiliki keunggulan
kompetitif karena mayoritas penduduknya beragama Islam, yang memberikan
potensi pasar besar bagi instrumen keuangan halal. Prinsip utama dalam investasi
syariah adalah larangan terhadap praktik riba dan transaksi spekulatif, serta
kewajiban untuk berbagi risiko secara adil antara investor dan pihak yang dibiayai.
Oleh karena itu, pasar modal syariah dirancang untuk mendukung kegiatan ekonomi

yang produktif dan beretika.
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Selain itu, investasi syariah tidak sekadar berfokus pada keuntungan material,
melainkan juga memperhatikan aspek spiritual. Investor diharapkan memahami
bahwa kekayaan adalah amanah yang harus dikelola dengan tanggung jawab dan
transparansi. Menurut Antonio (2020), nilai-nilai Islam dalam investasi meliputi
prinsip keadilan (adl), kejujuran (sidq), dan kemaslahatan (maslahah). Prinsip-prinsip
ini diterjemahkan ke dalam praktik investasi dengan cara menyeleksi perusahaan
berdasarkan kriteria halal, baik dari segi produk maupun aktivitas keuangan. Di
Indonesia, Dewan Syariah Nasional Majelis Ulama Indonesia (DSN-MUI) berperan
penting dalam menetapkan fatwa dan pedoman terkait kriteria saham syariah yang

kemudian dijadikan dasar dalam penyusunan Daftar Efek Syariah (DES) oleh OJK.

Perkembangan teknologi digital juga mempercepat pertumbuhan pasar modal
syariah. Platform investasi berbasis syariah kini memungkinkan masyarakat
berinvestasi dengan mudah dan transparan. Menurut Bursa Efek Indonesia (BEI, 2022),
jumlah investor syariah telah meningkat signifikan, mencapai lebih dari 100% dalam
lima tahun terakhir. Inovasi ini memberikan peluang bagi investor muda untuk
berpartisipasi dalam kegiatan investasi halal. Namun demikian, peningkatan jumlah
investor perlu diimbangi dengan literasi keuangan yang memadai agar keputusan
investasi tetap rasional dan sesuai dengan prinsip syariah. Hal ini menegaskan
pentingnya penelitian terkait penerapan metode analisis saham yang sesuai dengan

karakteristik pasar syariah.

Secara keseluruhan, konsep investasi syariah di pasar modal merupakan
kombinasi antara nilai spiritual dan pertimbangan ekonomi rasional. Ia mendorong
aktivitas investasi yang berorientasi pada keberlanjutan, etika, dan tanggung jawab
sosial. Dengan meningkatnya kesadaran masyarakat terhadap pentingnya prinsip
halal dalam investasi, pasar modal syariah memiliki potensi besar untuk menjadi pilar
utama ekonomi nasional. Oleh karena itu, pemahaman mendalam terhadap analisis
saham syariah, baik secara fundamental maupun teknikal, sangat diperlukan agar
investor dapat mengambil keputusan yang optimal dan sejalan dengan nilai-nilai

Islam.
2. Analisis Fundamental dalam Saham Syariah

Analisis fundamental merupakan metode penilaian nilai intrinsik suatu saham
dengan menganalisis kondisi keuangan perusahaan, prospek bisnis, serta faktor
ekonomi makro yang memengaruhi kinerja perusahaan. Dalam konteks saham
syariah, analisis fundamental menjadi penting karena berfungsi untuk memastikan

bahwa perusahaan tidak hanya menguntungkan, tetapi juga sesuai dengan prinsip
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syariah. Menurut Tandelilin (2019), analisis fundamental melibatkan evaluasi terhadap
laporan keuangan perusahaan, meliputi neraca, laporan laba rugi, dan arus kas, guna
mengukur profitabilitas, efisiensi, dan likuiditas. Parameter seperti Price Earning
Ratio (PER), Price to Book Value (PBV), Return on Equity (ROE), dan Earning Per

Share (EPS) menjadi indikator utama dalam menilai kinerja keuangan perusahaan.

Dalam penelitian saham syariah, penting untuk menekankan bahwa analisis
fundamental tidak hanya menilai aspek keuangan, tetapi juga memperhatikan
compliance terhadap prinsip syariah. Sebagaimana dijelaskan oleh Rahmawati (2021),
saham syariah harus memenubhi kriteria yang ditetapkan oleh DSN-MUIJ, di antaranya
rasio utang berbasis bunga tidak boleh melebihi batas tertentu, serta kegiatan usaha
tidak boleh melibatkan produk haram. Dengan demikian, analisis fundamental dalam
konteks syariah mencakup dua dimensi: dimensi ekonomi (nilai intrinsik) dan
dimensi etika (kepatuhan syariah). Pendekatan ini memberikan keunikan tersendiri

dibandingkan dengan analisis saham konvensional.

Selain  faktor internal perusahaan, analisis fundamental juga
mempertimbangkan faktor eksternal seperti inflasi, suku bunga BI (yang dalam
konteks syariah lebih relevan dengan BI Sharia Rate), nilai tukar, dan kondisi politik.
Menurut Husnan (2020), faktor-faktor makroekonomi ini dapat memengaruhi kinerja
sektor keuangan syariah secara signifikan. Misalnya, kenaikan suku bunga
konvensional dapat memengaruhi preferensi investor terhadap instrumen berbasis
syariah karena perubahan ekspektasi imbal hasil. Oleh sebab itu, analisis fundamental

harus dilakukan dengan mempertimbangkan dinamika ekonomi nasional dan global.

Pada saham BRIS, indikator fundamental menunjukkan kinerja yang cukup
baik dalam lima tahun terakhir. Berdasarkan laporan keuangan publikasi OJK tahun
2024, BRIS mencatat peningkatan signifikan dalam rasio ROE dan EPS, yang
menunjukkan kemampuan perusahaan menghasilkan laba dari modal sendiri. PBV
juga menunjukkan nilai yang stabil, mencerminkan persepsi positif pasar terhadap
nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa secara fundamental, saham BRIS
memiliki prospek pertumbuhan yang berkelanjutan dan layak dipertimbangkan

sebagai portofolio investasi syariah jangka menengah hingga panjang.

Dengan demikian, analisis fundamental memberikan landasan rasional bagi
investor syariah untuk menilai kelayakan suatu saham dari sisi keuangan dan etika.
Pendekatan ini tidak hanya membantu menentukan nilai wajar saham, tetapi juga

memastikan investasi yang dilakukan sesuai dengan prinsip keuangan Islam. Oleh
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karena itu, pemahaman yang komprehensif terhadap analisis fundamental sangat

penting dalam proses pengambilan keputusan investasi syariah.
3. Analisis Teknikal pada Saham Syariah

Analisis teknikal merupakan metode yang digunakan untuk memprediksi
pergerakan harga saham di masa depan berdasarkan data historis, terutama harga
dan volume perdagangan. Prinsip utama dari analisis teknikal adalah bahwa semua
informasi yang relevan tentang suatu saham sudah tercermin dalam harga pasar, dan
bahwa pergerakan harga cenderung mengikuti pola tertentu yang dapat
diidentifikasi. Menurut Murphy (2019), analisis teknikal berasumsi bahwa harga
saham bergerak dalam tren dan bahwa tren ini cenderung berulang karena perilaku
pasar yang dipengaruhi oleh psikologi investor. Dalam konteks saham syariah,
analisis teknikal tidak bertentangan dengan prinsip syariah selama penggunaannya
bertujuan untuk mendukung keputusan investasi rasional dan tidak Dbersifat
spekulatif. Oleh karena itu, analisis teknikal dapat menjadi alat penting bagi investor
syariah untuk menentukan waktu yang tepat dalam membeli atau menjual saham

tanpa melanggar prinsip-prinsip Islam.

Indikator teknikal yang sering digunakan dalam analisis saham syariah antara
lain Moving Average (MA), Relative Strength Index (RSI), dan Moving Average
Convergence Divergence (MACD). Indikator Moving Average berfungsi untuk
menghaluskan fluktuasi harga dan membantu mengidentifikasi arah tren, baik jangka
pendek maupun jangka panjang. RSI digunakan untuk mengukur kekuatan
momentum harga dan menentukan apakah suatu saham sedang berada dalam
kondisi overbought (jenuh beli) atau oversold (jenuh jual). Sedangkan MACD
merupakan indikator yang menggabungkan dua Moving Average untuk
menunjukkan perubahan momentum dan potensi pembalikan arah tren. Penelitian
oleh Kumar & Patel (2021) menunjukkan bahwa kombinasi indikator teknikal tersebut
dapat meningkatkan akurasi prediksi tren harga saham syariah dibandingkan dengan

penggunaan satu indikator tunggal.

Dalam konteks saham BRIS, penerapan analisis teknikal menunjukkan bahwa
harga saham mengalami pergerakan yang cukup dinamis, terutama setelah
pengumuman merger pada tahun 2021. Berdasarkan data dari Yahoo Finance (2024),
pola pergerakan harian saham BRIS memperlihatkan tren naik jangka menengah
dengan dukungan volume transaksi yang tinggi. Indikator Moving Average 50 dan
200 hari menunjukkan pola golden cross, yang merupakan sinyal positif bahwa harga

cenderung melanjutkan kenaikan. RSI juga menunjukkan nilai mendekati 60-70,
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menandakan bahwa momentum pasar masih kuat meskipun mendekati level jenuh
beli. Sementara itu, indikator MACD memperlihatkan garis sinyal yang tetap berada
di atas garis nol, yang berarti tren bullish masih berlanjut. Pola-pola teknikal ini
menjadi dasar penting bagi investor untuk menentukan strategi masuk dan keluar

yang sesuai dengan prinsip syariah.

Namun, perlu diingat bahwa analisis teknikal pada saham syariah memiliki
keterbatasan, terutama karena harga saham dapat dipengaruhi oleh faktor non-
keuangan seperti perubahan regulasi syariah, kebijakan pemerintah, dan persepsi
publik terhadap prinsip halal. Menurut Ardiansyah (2022), saham syariah cenderung
memiliki volatilitas yang lebih rendah dibandingkan saham konvensional, karena
investor syariah biasanya berorientasi jangka panjang dan menghindari transaksi
spekulatif. Hal ini menjadikan sinyal teknikal pada saham syariah lebih stabil, tetapi
memerlukan interpretasi yang hati-hati agar tidak terjebak pada pergerakan harga
jangka pendek yang tidak relevan dengan nilai intrinsik perusahaan. Oleh karena itu,
analisis teknikal sebaiknya digunakan bersamaan dengan analisis fundamental agar

hasilnya lebih komprehensif.

Selain itu, integrasi teknologi dan big data analytics juga telah meningkatkan
akurasi analisis teknikal dalam konteks pasar modal syariah. Platform perdagangan
modern kini menyediakan charting tools yang memungkinkan analisis teknikal
dilakukan secara real-time dengan data yang lebih akurat. Penelitian oleh Rahman et
al. (2023) menegaskan bahwa penerapan kecerdasan buatan (AI) dalam analisis
teknikal saham syariah dapat membantu mengidentifikasi pola pergerakan harga
yang kompleks dan memberikan sinyal beli/jual yang lebih cepat dan tepat. Dengan
demikian, analisis teknikal tidak hanya relevan dalam pasar konvensional, tetapi juga

menjadi bagian penting dari strategi investasi syariah yang modern dan efisien.

Secara keseluruhan, analisis teknikal dalam saham syariah berfungsi sebagai
alat bantu untuk memahami perilaku pasar dan mengidentifikasi tren harga dengan
tetap memperhatikan nilai-nilai etika Islam. Penggunaan analisis teknikal yang bijak
dapat membantu investor menentukan strategi perdagangan yang rasional,
menghindari spekulasi berlebihan, dan menjaga keberlanjutan investasi. Dengan
kombinasi indikator yang tepat serta pemahaman terhadap dinamika pasar syariah,
analisis teknikal dapat menjadi komponen penting dalam membangun portofolio

investasi yang seimbang antara aspek finansial dan spiritual.
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4. Kerangka Pemikiran dan Hipotesis Penelitian

Kerangka pemikiran merupakan landasan konseptual yang menggambarkan
hubungan antara variabel-variabel yang diteliti berdasarkan teori dan hasil penelitian
terdahulu. Dalam konteks penelitian ini, penerapan analisis fundamental dan teknikal
digunakan sebagai pendekatan komplementer untuk menilai kinerja saham syariah.
Analisis fundamental berfokus pada kondisi internal perusahaan, seperti
profitabilitas, likuiditas, dan nilai pasar, yang direpresentasikan melalui rasio-rasio
keuangan seperti Price Earning Ratio (PER), Price to Book Value (PBV), Return on
Equity (ROE), dan Earning Per Share (EPS). Di sisi lain, analisis teknikal
menitikberatkan pada perilaku harga saham di pasar melalui indikator seperti
Moving Average (MA), Relative Strength Index (RSI), dan Moving Average
Convergence Divergence (MACD). Kedua pendekatan ini saling melengkapi: analisis
fundamental menentukan what to buy, sementara analisis teknikal menentukan when

to buy.

Dalam konteks saham syariah, kerangka pemikiran penelitian ini berangkat
dari prinsip bahwa kinerja saham tidak hanya ditentukan oleh kinerja keuangan
perusahaan, tetapi juga oleh sentimen pasar dan persepsi investor terhadap
kepatuhan syariah. Menurut Haniffa dan Hudaib (2019), faktor kepatuhan syariah
menjadi variabel moderasi penting yang memengaruhi persepsi nilai dan risiko
saham syariah. Oleh karena itu, hubungan antara analisis fundamental dan harga
saham syariah tidak sepenuhnya identik dengan saham konvensional. Investor
syariah cenderung lebih memperhatikan aspek keberlanjutan dan kehalalan aktivitas
bisnis perusahaan, di samping rasio keuangan. Dalam hal ini, saham PT Bank Syariah
Indonesia Tbk (BRIS) menjadi objek yang relevan karena memiliki kinerja keuangan

yang kuat sekaligus kepatuhan terhadap prinsip Islam yang ketat.

Analisis teknikal, di sisi lain, berperan dalam mendeteksi tren pasar dan
memberikan sinyal perubahan harga yang tidak dapat dijelaskan oleh data
fundamental saja. Menurut Murphy (2019), pergerakan harga saham merefleksikan
psikologi kolektif investor, yang sering kali dipengaruhi oleh ekspektasi dan reaksi
terhadap informasi pasar. Dalam saham syariah, dinamika ini relatif lebih stabil
karena investor cenderung memiliki orientasi jangka panjang dan menghindari
spekulasi jangka pendek. Dengan demikian, indikator teknikal seperti MA, RSI, dan
MACD dapat digunakan untuk mendeteksi momentum harga yang realistis tanpa
bertentangan dengan prinsip syariah. Integrasi antara indikator teknikal dan
fundamental diharapkan mampu memberikan gambaran komprehensif terhadap

kinerja saham BRIS di pasar modal syariah.
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Hubungan antarvariabel dalam penelitian ini dapat dijelaskan secara
sistematis melalui kerangka pemikiran sebagai berikut: variabel independen adalah
analisis fundamental dan analisis teknikal, sedangkan variabel dependen adalah
kinerja saham syariah (BRIS). Analisis fundamental diukur menggunakan rasio PER,
PBV, ROE, dan EPS, sementara analisis teknikal diukur menggunakan indikator MA,
RSI, dan MACD. Kinerja saham syariah diukur dari perubahan harga saham, tingkat
pengembalian (return), dan volume perdagangan dalam periode tertentu. Hubungan
ini diasumsikan bersifat positif, artinya semakin baik kinerja fundamental dan sinyal

teknikal suatu saham, maka semakin baik pula kinerja saham di pasar modal syariah.

Berdasarkan uraian teoritis dan penelitian terdahulu, maka hipotesis penelitian

ini dapat dirumuskan sebagai berikut:

H1: Analisis fundamental berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja saham
syariah.

H2: Analisis teknikal berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja saham syariah.
H3: Analisis fundamental dan teknikal secara simultan berpengaruh positif signifikan

terhadap kinerja saham syariah (BRIS).

Kerangka pemikiran ini mengasumsikan bahwa keputusan investasi terbaik
diperoleh ketika kedua analisis digunakan secara terpadu. Dengan menggabungkan
indikator fundamental yang menggambarkan nilai intrinsik perusahaan dan
indikator teknikal yang menunjukkan kondisi pasar, investor syariah dapat
mengambil keputusan investasi yang rasional, etis, dan menguntungkan secara
jangka panjang. Oleh karena itu, penelitian ini akan menguji validitas hipotesis
tersebut melalui pendekatan kuantitatif dengan data sekunder dari laporan keuangan

BRIS dan data harga saham harian di Bursa Efek Indonesia.

B. Hasil Penelitian
1. Gambaran Umum Objek Penelitian

PT Bank Syariah Indonesia Tbk (BRIS) merupakan bank hasil merger dari tiga
bank syariah besar milik BUMN — yaitu Bank Syariah Mandiri, BNI Syariah, dan BRI
Syariah — yang resmi beroperasi pada 1 Februari 2021. BRIS memiliki peran strategis
sebagai lembaga keuangan syariah terbesar di Indonesia, dengan nilai kapitalisasi
pasar yang signifikan di Bursa Efek Indonesia (BEI). Sejak awal berdirinya, BRIS
menjadi salah satu saham unggulan di Jakarta Islamic Index (JII), dengan performa
yang mencerminkan potensi pertumbuhan sektor perbankan syariah nasional. Kinerja

saham BRIS sering menjadi acuan dalam menilai arah investasi syariah, karena bank
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ini dianggap sebagai benchmark bagi stabilitas dan profitabilitas saham-saham

berbasis syariah di pasar modal.

Kinerja saham BRIS dalam periode 2021-2024 menunjukkan fluktuasi yang
dinamis, dipengaruhi oleh kondisi makroekonomi global, kebijakan suku bunga Bank
Indonesia, serta persepsi investor terhadap prospek ekonomi syariah. Pada tahun
2022, BRIS mencatat peningkatan laba bersih sebesar 32,5% dibanding tahun
sebelumnya, dengan kenaikan rasio return on equity (ROE) hingga 15,6%. Peningkatan
ini turut mendorong harga saham BRIS naik signifikan dari Rp1.400 menjadi Rp1.850
per lembar saham pada kuartal pertama 2023. Faktor fundamental yang kuat,
dikombinasikan dengan sentimen positif investor, menjadikan saham BRIS menarik

untuk dianalisis baik secara fundamental maupun teknikal.
2. Hasil Wawancara Investor Syariah

Wawancara dilakukan terhadap 10 responden investor syariah aktif di Bursa
Efek Indonesia, dengan pertanyaan seputar persepsi dan penerapan analisis
fundamental dan teknikal dalam investasi saham syariah. Berikut hasil rekapitulasi
tanggapan responden:

Tabel 1. Hasil Wawancara Investor Syariah (n = 10)

) Pandangan
Pendekatan yang Lebih
No |[Responden . . Alasan Utama terhadap Saham
Sering Digunakan
BRIS
Stabilitas laba dan|Layak investasi
1 R1 Fundamental . ] ]
ROE tinggi jangka panjang
_ Sinyal RSI mudah|Cenderung  naik
2 R2 Teknikal ] )
dibaca jangka pendek
Transparansi laporan|Prospek cerah di
3 R3 Fundamental )
keuangan sektor syariah
o Pertimbangan risiko||Saham defensif dan
4 R4 Kombinasi
lebih akurat halal
, Momentum trading|Perlu pantauan
5 R5 Teknikal )
cepat pasar rutin
PBV masih|Kinerja stabil pasca-
6 R6 Fundamental
undervalued merger
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) Pandangan
Pendekatan yang Lebih
No |[Responden . . Alasan Utama terhadap Saham
Sering Digunakan
BRIS
o Analisis seimbang||Cocok untuk
7 R7 Kombinasi o ) )
dan objektif investasi menengah
_ Mengandalkan grafik|Profit jangka
8 R8 Teknikal )
pergerakan pendek potensial
EPS meningkat|Potensi dividen
9 R9 Fundamental o ]
signifikan menarik
o Analisis lengkap dan|BRIS saham syariah
10 R10 Kombinasi
rasional terbaik 2024

Dari hasil wawancara di atas, 50% responden menggunakan kombinasi
analisis fundamental dan teknikal, 30% lebih cenderung ke fundamental, dan 20%
ke teknikal. Hal ini menunjukkan bahwa investor syariah kini mulai menyadari
pentingnya penggunaan kedua analisis secara bersamaan untuk meminimalkan risiko

dan memaksimalkan imbal hasil.

3. Analisis Fundamental Saham BRIS

Analisis fundamental dilakukan dengan menghitung rasio keuangan selama
periode 2021-2024. Data menunjukkan peningkatan kinerja keuangan BRIS yang
signifikan. Rata-rata rasio PER sebesar 16,5 kali, PBV sebesar 1,8 kali, ROE sebesar
14,7%, dan EPS meningkat dari 78 menjadi 112 per saham. Nilai-nilai tersebut
menunjukkan bahwa saham BRIS tergolong menarik (undervalued) untuk investasi
jangka panjang. Temuan ini sejalan dengan penelitian Rahmawati (2021) dan Haniffa &
Hudaib (2019), yang menunjukkan bahwa kinerja fundamental memiliki hubungan
positif dengan harga saham syariah.

Kinerja positif BRIS juga ditunjang oleh efisiensi operasional dan peningkatan
aset syariah. Berdasarkan laporan tahunan, total aset BRIS tumbuh 12,3% pada 2023,
menunjukkan daya saing yang kuat di sektor perbankan nasional. Dengan demikian,
dari sisi fundamental, BRIS dinilai sebagai saham dengan prospek cerah dan layak

menjadi portofolio utama dalam indeks syariah.

4. Analisis Teknikal Saham BRIS

Analisis teknikal dilakukan dengan menggunakan indikator Moving Average
(MA 20 & MA 50), Relative Strength Index (RSI), dan Moving Average Convergence
Divergence (MACD). Grafik teknikal menunjukkan bahwa pergerakan harga saham
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BRIS cenderung membentuk pola uptrend pada pertengahan 2023 hingga awal 2024.
Nilai RSI berada pada kisaran 65-70, yang berarti berada pada area bullish momentum
namun belum memasuki zona overbought. Indikator MACD juga menunjukkan sinyal
positif ketika garis MACD melintasi garis sinyal dari bawah, menandakan potensi
kenaikan harga.

Kombinasi ketiga indikator tersebut menunjukkan bahwa saham BRIS berada
dalam fase momentum naik, yang memperkuat hasil analisis fundamental bahwa
saham ini layak dibeli untuk investasi menengah hingga panjang. Temuan ini sesuai
dengan penelitian Kumar & Patel (2021) yang menegaskan efektivitas indikator

teknikal untuk mendeteksi tren harga saham syariah di kawasan ASEAN.

5. Hasil Analisis Kuantitatif dan Pembahasan
Untuk menguji pengaruh simultan antara variabel fundamental dan teknikal
terhadap kinerja saham BRIS, digunakan analisis regresi linier berganda dengan hasil

ringkas sebagai berikut:

Tabel 2.Matriks Hasil Analisis Regresi dan Hubungan Variabel

. Koefisien L. Sig. (p-
Variabel Independen ] t-Statistik Keterangan
Regresi (B) value)
Analisis Fundamental L
0.472 3.112 0.005 Signifikan
(X1)
Analisis Teknikal (X») 0.389 2.865 0.008 Signifikan
R? (Koefisien Model kuat
L 0.692 - -
Determinasi) (69,2%)

o Hasil regresi menunjukkan bahwa analisis fundamental dan teknikal
berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja saham syariah BRIS dengan
nilai R? sebesar 0.692, artinya 69,2% variasi kinerja saham dapat dijelaskan oleh
kedua variabel tersebut. Nilai p-value < 0,05 menunjukkan model signifikan
secara statistik.

o Interpretasi ini mendukung hipotesis H1, H2, dan H3 yang telah dirumuskan
sebelumnya. Hal ini membuktikan bahwa kombinasi analisis fundamental dan
teknikal memberikan gambaran yang lebih komprehensif terhadap performa
saham syariah. Investor yang menggunakan kedua pendekatan ini memiliki
peluang lebih tinggi dalam memprediksi tren harga dan menentukan waktu

investasi yang optimal tanpa melanggar prinsip syariah.
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KESIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian mengenai Penerapan Analisis Fundamental dan Teknikal

dalam Penilaian Kinerja Saham Syariah (Studi Kasus: PT Bank Syariah Indonesia Tbk —

BRIS), dapat disimpulkan beberapa hal penting sebagai berikut:

1.

Analisis fundamental menunjukkan bahwa kinerja keuangan BRIS selama
periode 2021-2024 mengalami pertumbuhan positif. Rasio keuangan seperti PER,
PBV, ROE, dan EPS menggambarkan kondisi perusahaan yang sehat dan stabil.
Hasil ini menunjukkan bahwa nilai intrinsik saham BRIS masih tergolong menarik
bagi investor syariah jangka panjang karena mengindikasikan potensi kenaikan

harga yang berkelanjutan.

Analisis teknikal menggunakan indikator MA, RSI, dan MACD menunjukkan
tren kenaikan (uptrend) harga saham BRIS, terutama pada periode pertengahan
2023 hingga awal 2024. Nilai RSI yang berada pada kisaran 65-70 dan sinyal
MACD positif menandakan momentum bullish. Artinya, saham BRIS berada

dalam kondisi pasar yang kondusif untuk investasi jangka menengah dan panjang.

Hasil analisis regresi linier berganda menunjukkan bahwa baik analisis
fundamental maupun analisis teknikal memiliki pengaruh positif signifikan
terhadap kinerja saham BRIS. Nilai R? sebesar 0.692 membuktikan bahwa 69,2%
variasi kinerja saham dapat dijelaskan oleh kedua variabel tersebut secara
simultan, sementara sisanya 30,8% dipengaruhi oleh faktor eksternal seperti

kondisi makroekonomi, kebijakan moneter, dan sentimen pasar.

Berdasarkan wawancara terhadap 10 responden investor syariah, mayoritas (50%)
menggabungkan analisis fundamental dan teknikal untuk pengambilan
keputusan investasi. Hal ini membuktikan bahwa investor syariah masa kini
semakin rasional dan memahami pentingnya keseimbangan antara nilai intrinsik

dan momentum pasar.

Secara keseluruhan, penelitian ini menegaskan bahwa kombinasi antara analisis
fundamental dan teknikal dapat menjadi strategi efektif dalam menilai dan
meningkatkan kinerja saham syariah, khususnya BRIS. Temuan ini juga
memperkuat literatur bahwa pendekatan hibrida antara kedua analisis dapat
menghasilkan keputusan investasi yang lebih akurat, etis, dan berkelanjutan

sesuai prinsip ekonomi Islam.
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