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 Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh faktor fundamental perusahaan yang 

diukur dengan return on equity, price earning ratio, debt to equity ratio, earning per share, 

dan dividend payout ratio terhadap return saham melalui risiko sistimatis. Populasi dan 

sampel pada penelitian ini adalah 22 perusaaan dan 110 pengamatan pada perusahaan dalam 

LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023. Analisis data pada 

penelitian ini menggunakan regresi liner berganda dan uji sobel. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa faktor fundamental perusahaan yang diukur dengan return on equity, 

price earning ratio, debt to equity ratio, earning per share, dan dividend payout ratio 

berpengaruh terhadap return saham. Selanjutnya hasil uji sobel menunjukkan bahwa risiko 

sistimatis mampu memediasi hubungan antara faktor fundamental perusahaan yang diukur 

dengan return on equity, price earning ratio, debt to equity ratio, earning per share, dan 

dividend payout ratio terhadap return saham. 
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This research aims to analyze the influence of company fundamental factors as measured 

by return on equity, price earnings ratio, debt to equity ratio, earnings per share, and 

dividend payout ratio on stock returns through systematic risk. The population and sample 

in this study were 22 companies and 110 observations of companies in LQ45 listed on the 

Indonesia Stock Exchange for the 2019-2023 period. Data analysis in this study used 

multiple liner regression and the Sobel test. The research results show that the company's 

fundamental factors as measured by return on equity, price earning ratio, debt to equity 

ratio, earnings per share, and dividend payout ratio influence stock returns. Furthermore, 

the results of the Sobel test show that systematic risk is able to mediate the relationship 

between company fundamental factors as measured by return on equity, price earnings 

ratio, debt to equity ratio, earnings per share, and dividend payout ratio on stock returns.. 

 

 

PENDAHULUAN  

Saham merupakan salah satu instrumen yang diperdagangkan di pasar modal. Semakin tinggi 

harga sebuah saham maka akan semakin tinggi keuntungan yang diperoleh investor. Dalam melakukan 

aktivitas perdagangan saham di pasar modal, tujuan para investor adalah memaksimalkan return saham. 

Return saham adalah tingkat pengembalian dari suatu saham yang diharapkan atas investasi yang 

dilakukan dalam saham, atau beberapa kelompok saham melalui portofolio (Yap & Firnanti, 2018). 

Dalam melakukan investasi, investor akan selalu berusaha untuk memeroleh return yang tinggi. Baik 

menggunakan analisis sendiri maupun menggunakan analisis dari analis pasar modal.  Oleh karena itu 

penting untuk mengetahui faktor- faktor apa saja yang dapat memengaruhi return saham.  

Teori sinyal mengemukakan bahwa perusahaan mengeluarkan laporan keuangan untuk 

memberikan sinyal bagi para investor selaku pengguna laporan keuangan. Sinyal tersebut memberikan 

good news atau bad news yang dapat memengaruhi keputusan investasi terhadap perusahaan (Parhusip 

et al., 2017). Salah satu faktor yang dapat memengaruhi peningkatan return saham adalah faktor 

fundamental perusahaan. Faktor fundamental adalah faktor- faktor ekonomi suatu perusahaan yang 

terdapat pada laporan keuangan yang berupa rasio- rasio yang merupakan kinerja keuangan suatu 

perusahaan (Pandaya et al., 2020). Informasi fundamental perusahaan yang dilihat dari laporan 

keuangan suatu emiten dapat dijadikan sebagai dasar para investor sebelum mengambil keputusan 

investasi dan dapat dijadikan sebagai sebuah alat analisis untuk memprediksi return, risiko, dan faktor- 

faktor lain yang terkait dalam kegiatan investasi di pasar modal (Tamuunu & Rumokoy, 2015). 

Analisis fundamental dilakukan untuk mengetahui apakah nilai saham dalam kondisi 

undervalue atau overvalue (Yunita et al., 2018). Semakin baik kinerja keuangan suatu perusahaan maka 
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akan semakin meningkatkan return saham dari sebuah perusahaan (Pandaya et al., 2020). Beberapa 

literatur telah menunjukkan bahwa berbagai faktor fundamental perusahaan berpengaruh terhadap 

return saham, seperti return on equity (Fitria et al., 2021; Nursari et al., 2020; Sianipar, Romlina & 

Effendi, 2020; Yunita et al., 2018), price earning ratio (Pandaya et al., 2020; Yunita et al., 2018), debt 

to eaquity ratio (Nursari et al., 2020; Razak et al., 2020;(Sianipar, Romlina & Effendi, 2020; Yunita et 

al., 2018), earning per share (Mursalam, 2018; Parhusip dan Silalahi, 2017; Tamunu dan Rumokoy, 

2015; Yunita et al,2018) , dan dividend payout rato (Ananta & Mawardi, 2020; Mursalam, 2018; Palupi, 

2014) 

Faktor lain yang dapat memengaruhi return saham adalah risiko sistimatis. Risiko sistimatis 

perusahaan adalah risiko yang selalu ada dan tidak dapat dihilangan dengan diversivikasi yang akan 

memengaruhi seluruh investasi di perusahaan (Yusra dan Rahmi, 2021). Risiko tidak sistematis 

biasanya diakibatkan oleh kebijakan-kebijakan perusahaan dan hanya menimpa perusahaan yang 

bersangkutan. Risiko Sistematis biasa juga disebut risiko pasar dimana risiko terjadi karena kejadian-

kejadian di luar perusahaan (Sutanto dan Barata, 2019). Risiko sistimatis perusahaan ditunjukkan 

dengan beta saham. Sehingga semakin besar beta saham maka akan semakin besar pula return saham 

yang diharapkan (Parhusip dan Silalahi, 2017). 

Penelitian yang dilakukan oleh Yusra dan Rahmi (2021) mengemukakan bahwa risiko 

sistimatis berpengaruh terhadap  return saham. Dimana return berbanding lurus dengan risiko 

perusahaan. Selanjutnya hasil penelitian (Fitria et al., 2021) mengemukakan bahwa pengembalian yang 

tinggi disertai dengan risiko yang tinggi dan pengembalian yang rendah disertai dengan risiko yang 

rendah. Hasil penelitian ini juga didukung oleh Yusra dan Rahmi (2021) yang menyatakan bahwa risiko 

sistimatis berpengaruh positif terhadap return  saham perusahaan. Namun pada penelitian Hendayana, 

(2017) ditemukan bahwa risiko sisitimatis memiliki pengaruh negatif terhadap return saham.  

Investasi saham dan semua aset keuangan lainnya memiliki dua parameter dasar yakni risiko 

dan return (Biswas, 2015). Dua hal ini merupakan hal yang berlawanan, dalam hal ini investor menyukai 

tingkat yang lebih tinggi namun tidak menyukai risiko yang tinggi. Menurut Putra (2013), risiko dan 

pengembalian memiliki hubungan yang positif, dimana semakin besar risiko yang harus ditanggung 

maka semakin besar pengembalian yang harus dikompensasikan. Secara rasional, investor akan 

mempertimbangkan pengembalian saham yang maksimum dengan tingkat risiko yang minimum. Hal 

yang utama dari investor individu yang rasional adalah seorang yang tidak menyukai risiko, sehingga 

investasi yang berisiko harus dapat menawarkan tingkat return yang tinggi, oleh karena itu investor 

sangat membutuhkan informasi mengenai risiko dan penawaran yang diinginkan. Investor selalu 

mencari investasi pada saham yang return-nya lebih besar daripada return pasar (Biswas, 2015). 

Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif dimana sampel penelitian ini adalah 22 

perusahaan yang menghasilkan 110 pengamatan yang termasuk kedalam LQ45. Alasan peneliti 

memilih LQ45 sebagai objek penelitian karena saham LQ45 paling aktif diperdagangkan di Bursa Efek 

Indonesia dan merupakan saham unggulan yang dipilih dari masing-masing sektor industri sehingga 

dapat lebih akurat dalam analisis dalam waktu (waktu) yang runtut. Saham di perusahaan LQ45 

merupakan saham tertinggi dari 45 perusahaan. Indeks harga saham kelompok LQ45 merupakan salah 

satu dari lima indeks sektoral BEI yang memiliki tingkat harga saham yang cukup baik selain sektor 

pertanian, pertambangan, aneka industri dan industri dasar. 

Penelitian ini merupakan pengembangan dari penelitian Yunita et al., (2018). Perbedaan 

penelitian ini dengan penelitian sebelumnya adalah penambahan beberapa rasio keuangan yang ada 

dalam laporan keuangan perusahaan. Penambahan rasio ini didasarkan pada beberapa penelitian 

sebelumnya yang dimana rasio tambahan memiliki pengaruh terhadap risiko sistematis maupun 

pengembalian. Sehingga tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh faktor 

fundamental perusahaan terhadap return saham dengan risiko sistimatis sebagai mediasi.. 

 

Pengaruh Faktor Fundamental Perusahaan Terhadap Risiko Sistimatis 

Sinyal berupa kinerja keuangan yang baik merupakan sebuah tanda akan minimnya risiko 

investasi dalam sebuah perusahaan (Fitria., et al, 2021). Dengan melihat laporan keuangan perusahaan, 

para investor dapat memutuskan untuk berinvestasi atau tidak dalam perusahaan tersebut. Investor yang 

akan berinvestasi dalam hal ini dengan mengetahui risiko investasi dapat memberikan keyakinan dalam 

menanamkan modalnya kepada perusahaan dan dapat segera mengatasi jika kemungkinan risiko terjadi. 



Anisatun Humayrah Rais1, Crish Dayanti Br. Ginting, Yulia Yunita Yusuf, Andi Muh. Syukur Hidayatullah (2024)   
Income Journal: Accounting, Management and Economic Research 

Vol. 3 No. 2 August 2024 E-ISSN : 2985-4288 
 

79 
 

Penelitian Fitria., et al (2021) mengemukakan bahwa kinerja keuangan berpengaruh terhadap 

risiko sistimatis. Penelitian Yunita., et al (2018) mengemukakan bahwa faktor fundamental perusahaan 

yang diukur dengan ROE, PER, EPS, dan DER berpengaruh terhadap risiko sistimatis yang diukur 

dengan beta saham. Penelitian yang dilakukan oleh Tantya, (2019) menujukkan bahwa ROE 

berpengaruh terhadap risiko sistimatis. Berdasarkan pemaparan diatas maka hipotesis pada penelitian 

ini adalah: 

H1= Faktor fundamental perusahaan berpengaruh terhadap risiko sistimatis 

 

Pengaruh Faktor Fundamental Perusahaan Terhadap Return Saham 

Menurut teori sinyal, pentingnya sinyal yang diberikan pihak internal perusahaan adalah untuk 

mendukung pihak eksternal yakni investor dalam pengambilan keputusan untuk melakukan investasi 

(Razak et al., 2020). Dalam menentukan pilihannya, investor biasanya akan mempertimbangkan 

perusahaan yang mampu memberikan kontribusi yang lebih besar. Semakin baik kinerja perusahaan 

semakin baik dan berdampak pada harga saham perusahaan. Jika harga saham meningkat maka Return 

saham juga akan meningkat, maka secara teoritis faktor fundamental perusahaan berpengaruh terhadap 

return saham 

Hasil penelitian Musallam (2018), Nursari et al., (2020) dan Stefano, (2015) menjelaskan 

bahwa faktor fundamental perusahaan berpengaruh terhadap return saham. Sejalan dengan penelitian 

yang dilakukan oleh Penelitian Yunita., et al (2018) mengemukakan bahwa faktor fundamental 

perusahaan yang diukur dengan ROE, PER, EPS, dan DER berpengaruh terhadap return saham. 

Sehingga berdasarkan pemaparan di atas makan hipotesis pada penelitian ini adalah: 

H2= Faktor fundamental perusahaan berpengaruh terhadap return saham 

 

Pengaruh Risiko Sistimatis Terhadap Return Saham 

Teori investasi yang menyatakan bahwa pengembalian yang tinggi disertai dengan risiko yang 

tinggi dan pengembalian yang rendah disertai dengan risiko yang rendah (Thampanya et al., 2020). 

Return biasanya berbanding lurus dengan risiko, yaitu semakin tinggi tingkat risiko yang dihadapi maka 

semakin tinggi return dari investasi tersebut, demikian sebaliknya. Sebelum investor melakukan 

investasi sebaiknya perlu pemahaman yang cukup atas investasi, sehingga risiko yang mungkin timbul 

di masa yang akan datang dapat diantisipasi, dan tingkat return dapat dioptimalkan (Geriadi & 

Wiksuana, 2017). 

Penelitian Yusra dan Rahmi (2021) mengemukakan bahwa risiko sistimatis berbanding lurus 

terhadap return saham. Sejalan dengan penelitian Fitria et al., 2021), Hertina & Hidayat, (2018), Palupi, 

(2014), dan (Yunita et al., 2018), yang menyatakan bahwa risiko sistimatis berpengaruh  terhadap return 

saham. Sehingga berdasarkan pemaparan di atas makan hipotesis pada penelitian ini adalah: 

H3= Faktor risiko sistimatis berpengaruh terhadap return saham 

 

Pengaruh Faktor Fundamental Perusahaan Terhadap Return Saham Melalui Risiko Sistimatis 

Melihat kondisi setiap perusahaan yang berbeda-beda membuat investor memilih perusahaan 

yang memiliki kinerja yang baik, agar investasi yang dilakukan dapat memberikan imbal hasil yang 

maksimal kepada investor  (Yusra & Rahmi, 2021). Dengan kondisi ketidakpastian di pasar modal, 

investor memiliki pilihan atau cara agar tetap mendapatkan pengembalian yang tinggi. Sehingga dapat 

dikatakan bahwa kinerja perusahaan melalui risiko memiliki pengaruh terhadap pengembalian saham. 

Hasil Penelitian Yunita., et al (2018) menunjukkan bahwa faktor fundamental perusahaan 

berpengaruh terhadap return saham melalui risiko sistimatis. Sejalan dengan hasil penelitian Fitria et 

al., (2021)) menunjukkan bahwa kinerja keuangan perusahaan berpengaruh terhadap return saham 

melalui risiko sistimatis. Sehingga berdasarkan pemaparan di atas makan hipotesis pada penelitian ini 

adalah: 

H4= Faktor fundamental perusahaan berpengaruh terhadap return saham melalui risiko 

        Sistimatis 

 

METODE PENELITIAN  

Pemilihan Sampel dan Pengumpulan Data 

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan yang terdaftar di BEI yang termasuk 

dalam kelompok Indeks LQ45 (Liquid 45) periode 2019-2023. Pengambilan sampel dari populasi 
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dilakukan dengan teknik purposive sampling. Sehingga sampel pada penelitian ini adalah 22 perusahaan 

yang menghasilkan 110 pengamatan. 

 

Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel 

Return Saham 

Return adalah tingkat keuntungan yang dinikmati investor atas tindakan investasi yang telah 

dilakukan (Ayu et al., 2015). Return saham adalah perubahan harga saham saat ini dari periode 

sebelumnya. Jumlah return saham dalam penelitian ini ditentukan dengan menggunakan rumus sebagai 

berikut (Rasyad et al., 2020): 

 

𝑅 =  
𝐶𝑙𝑜𝑠𝑖𝑛𝑔 𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒 𝑜𝑓 𝑆𝑡𝑜𝑐𝑘𝑡 −  𝐶𝑙𝑜𝑠𝑖𝑛𝑔 𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒 𝑜𝑓 𝑆𝑡𝑜𝑐𝑘𝑡−1

𝐶𝑙𝑜𝑠𝑖𝑛𝑔 𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒 𝑜𝑓 𝑆𝑡𝑜𝑐𝑘𝑡−1
 

 

Faktor Fundamental Perusahaan 

Faktor fundamental dalam analisis pasar modal sering disebut sebagai faktor fundamental 

perusahaan (Tamuunu & Rumokoy, 2015), faktor-faktor tersebut bersifat controllable sehingga dapat 

dikendalikan oleh perusahaan. Kinerja keuangan yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai 

berikut 

 

Return on Equity (ROE) 

Return on equity adalah untuk mengukur kemampuan perusahaan memperoleh laba yang tersedia bagi 

pemegang saham perusahaan atau untuk mengetahui besarnya kembalian yang diberikan oleh 

perusahaan untuk setiap rupiah modal dari pemilik. Ratio ini dipengaruhi oleh besar kecilnya utang 

perusahaan, apabila proporsi utang makin besar maka ratio ini juga akan makin besar. Semakin tinggi 

ratio ini menandakan kinerja perusahaan semakin baik atau efisien, nilai equity perusahaan akan 

meningkat dengan menghasilkan laba atau keuntungan bersih (Juanda et al., 2018). Rumus yang 

digunakan untuk menghitung ROE adalah sebagai berikut (Sadikin & Yulianto, 2019): 

 

𝑅𝑂𝐸 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑠𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑏𝑢𝑛𝑔𝑎 𝑑𝑎𝑛 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘

𝑀𝑜𝑑𝑎𝑙 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚
 

 

Earning Per Share (EPS) 

Earnings per Share (EPS) merupakan bagian besarnya laba bersih suatu periode untuk satu 

lembar saham biasa yang beredar pada masa periode tersebut (Syafi’i et al., 2016). Informasi earnings 

per share (EPS) menunjukkan besarnya laba bersih perusahaan yang siap dibagikan bagi semua 

pemegang saham perusahaan. Besarnya EPS perusahaan bisa diketahui dari informasi laporan keuangan 

perusahaan. Besarnya EPS suatu perusahaan bisa dihitung berdasarkan informasi laporan neraca dan 

laporan rugi laba perusahaan. Untuk menghitung EPS menggunakan rumus (Syafi’i et al., 2016): 

 

𝐸𝑃𝑆 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑏𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 𝑠𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑏𝑢𝑛𝑔𝑎 𝑑𝑎𝑛 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 

 

Price Earning Ratio  (PER) 

Price earning ratio adalah rasio yang menggambarkan perbandingan antara harga saham dengan 

earning perusahaan (Tandelilin, 2010). Rumus untuk menghitung PER (price earning ratio ) adalah : 

 

𝑃𝐸𝑅 =
𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑝𝑒𝑟 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

𝑃𝑒𝑛𝑑𝑎𝑝𝑎𝑡𝑎𝑛 𝑝𝑒𝑟 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚
 

 

Debt to Equity Ratio (DER) 

Ratio ini menggambarkan perbandingan utang dan ekuitas dalam pendanaan dan menunjukkan 

kemampuan modal sendiri perusahaan tersebut untuk memenuhi seluruh kewajibannya (Tandelilin, 

2010). Untuk menghitung DER, rumus yang digunakan adalah sebagai berikut. 
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𝐷𝐸𝑅 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐷𝑒𝑏𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦
 

 

Dividend Payout Ratio (DPR) 

Menurut Tandelilin (2010), rasio pembayaran dividen adalah persentase laba yang dibayarkan 

dalam bentuk dividen dengan total laba yang tersedia bagi pemegang saham.  Rasio pembayaran 

diveden (dividend payout ratio) menentukan jumlah laba yang dapat ditahan sebagai sumber perdanaan. 

). Untuk menghitung DPR, rumus yang digunakan adalah sebagai berikut. 

𝐷𝑃𝑅 =
𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛 𝑝𝑒𝑟 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑝𝑒𝑟 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚
 

 

Risiko Sistimatis 

Beta dapat dihitung dengan terlebih dahulu   menghitung kovarians antara return saham dan 

return pasar, kemudian dibagi dengan varian return pasar dihitung dengan rumus (Tandelilin, 2010): 

 

 

𝛽𝑖 =
𝜎𝑖𝑚

𝜎𝑚
2
 

𝛽𝑖 =
∑[𝑅𝑖 − 𝑅�̅�][𝑅𝑚 − 𝑅𝑚

̅̅ ̅̅ ]

∑[𝑅𝑚 − 𝑅𝑚
̅̅ ̅̅ ]

2  

 
Dimana: 

𝛽𝑖 = Koefisien beta 

𝜎𝑖𝑚 = Kovarians 

𝜎𝑚
2 = Varians return pasar 

𝑅𝑖 = Return saham bulanan 

𝑅𝑚 = Return pasar bulanan 

𝑅�̅� = rata-rata return saham bulanan 

𝑅𝑚
̅̅ ̅̅  = rata-rata return pasar 

 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN  

 

 

Uji Regresi 

Analisis regresi linear berganda digunakan untuk mengetahui pengaruh antara variabel 

independen terhadap variabel dependen, berikut disajikan tabel 1  yang  merupakan  hasil  uji regresi 

linear berganda sebagai berikut. 

Tabel 1  

Pengaruh Langsung Variabel Independen Ke Variabel Dependen 

Variabel Estimate 
Standar 

Error  
P 

Koef. 

Determinasi 
Keterangan 

Faktor 

Fundamental 

(X) 

→ 
Risiko 

Sistimatis 

(Z) 

.004 .002 .014** .652 Positif Signifikan** 

Faktor 

Fundamental 

(X) 

→ 
Return 

Saham 

(Y) 

.001 .057 .013** .763 Positif Signifikan** 
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Variabel Estimate 
Standar 

Error  
P 

Koef. 

Determinasi 
Keterangan 

Risiko 

Sistimatis (Z) 
→ 

Return 

Saham 

(Y) 

.0148 .001 .009** Positif Signifikan** 

Sumber: Tabel 1 Hasil Output AMOS 23, tahun 2023 

Ket.: * Tingkat signifikansi 0,1, ** Tingkat signifikansi 0,05, *** Tingkat signifikansi 0,001 

 

Berdasarkan tabel 1 nilai koefisien determinasi R Square pada model 1 menunjukkan nilai 

0.652 atau 65,2%. Artinya bahwa variable risiko sistimatis dipengaruhi sebesar 65.2% oleh faktor 

fundamental perusahaan (X), sedangkan sisanya 34,8% dipengaruhi oleh variabel lain di luar variabel 

independent yang diteliti dalam penelitian ini. Sedangkan nilai koefisien determinasi R Square pada 

model 2  menunjukkan nilai 0.763 atau 76.3%. Artinya bahwa variabel return saham dipengaruhi 

sebesar 76.3% oleh faktor fundamental perusahaan (X) dan risiko sistimatis (Z), sedangkan sisanya 

23.7% dipengaruhi oleh variabel lain di luar variabel independent yang diteliti dalam penelitian ini. 

Pengujian hipotesis dalam penelitian ini dilakukan secara parsial dengan menggunakan uji t 

yang dapat dilihat sebagai berikut. 

1. Pengaruh Faktor Fundamental Perusahaan (X) terhadap Risiko Sistimatis (Z) 

Pada tabel 1 besarnya pengaruh faktor fundamental (X) terhadap risiko sistimatis (Z) dilihat 

pada standardized coefficient (beta) sebesar 0.004. Hal ini menunjukkan bahwa jika terjadi 

peningkatan faktor fundamental (X) sebesar 1% maka akan meningkatkan risiko sistimatis (Z) 

sebesar 0.004. Selanjutnya dapat dilihat bahwa nilai signifikansi = 0,014 < alpha = 5%. Sehingga 

H1 pada penelitian ini diterima. 

2. Pengaruh Faktor Fundamental Perusahaan (X) terhadap Return Saham (Y) 

Pada tabel 1 besarnya pengaruh faktor fundamental (X) terhadap return saham (Y) dilihat 

pada standardized coefficient (beta) sebesar 0.001. Hal ini menunjukkan bahwa jika terjadi 

peningkatan faktor fundamental (X) sebesar 1% maka akan meningkatkan risiko return saham (Y) 

sebesar 0.001. Selanjutnya dapat dilihat bahwa nilai signifikansi = 0,013 < alpha = 5%. Sehingga 

H2 pada penelitian ini diterima. 

3. Pengaruh Risiko Sistimatis (Z) terhadap Return Saham (Y) 

Pada tabel 1 besarnya pengaruh risiko sistimatis (Z)  terhadap return saham (Y) dilihat pada 

standardized coefficient (beta) sebesar 0.014. Hal ini menunjukkan bahwa jika terjadi peningkatan 

faktor fundamental (X) sebesar 1% maka akan meningkatkan risiko sistimatis (Z) sebesar 0.014. 

Selanjutnya dapat dilihat bahwa nilai signifikansi = 0,009 < alpha = 5%. Sehingga H3 pada 

penelitian ini diterima. 

 

Uji Sobel 

Tabel 2  

Pengaruh Variabel Intervening Sebelum dan Setelah Mediasi 

Variabel 
Sebelum 

Mediasi 

Setelah 

Mediasi  

Pengaruh 

Total 

P 

Faktor 

Fundamental (X) 
→ 

Return 

Saham (Y) 
.001 1.998 1.999 .045** 

Sumber: Tabel 1 – tabel 3 Hasil Output AMOS 23, tahun 2023 

Ket.: * Tingkat signifikansi 0,1, ** Tingkat signifikansi 0,05, *** Tingkat signifikansi 0,001 

             Sesudah Mediasi menggunakan sobel test 

 

Berdasarkan tabel 2 pengaruh langsung faktor fundamental perusahaan terhadap return saham 

menunjukkan  pengaruh yang signifikan dengan nilai koefisien 0.001, yang berarti  bahwa setiap 1 

persen kenaikan faktor fundamental perusahaan akan meningkatkan secara langsung return saham 

sebesar 0.001 persen. Sedangkan, pengaruh tidak langsung faktor fundamental perusahaan terhadap 

return saham melalui risiko sistimatis menunjukkan  pengaruh yang signifikan dengan nilai koefisien 

1.998. Sehingga faktor fundamental perusahaan memiliki pengaruh tidak langsung terhadap return 

saham melalui risiko sistimatis dan H4 pada penelitian ini diterima. 
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Diskusi 

Pengaruh Faktor Fundamental Terhadap Risiko Sistimatis 

Berdasarkan tabel 1 dapat dilihat bahwa faktor fundamental perusahaan berpengaruh 

terhadap risiko sistimatis perusahaan. Hal ini berati jika kinerja keuangan perusahaan meningkat 

maka risiko sistimatis perusahaan akan mengalami pengingkatan. Hal ini sejalan dengan penelitian 

Fitria., et al (2021), Yunita., et al (2018), Sitompul (2017), Tantya (2019) dan Zeinora (2015)  

 

Pengaruh Faktor Fundamental Perusahaan Terhadap Return Saham 

Berdasarkan tabel 1 dapat dilihat bahwa faktor fundamental perusahaan berpengaruh 

terhadap return saham. Hal ini berati jika kinerja keuangan perusahaan meningkat maka return 

saham perusahaan akan mengalami pengingkatan. Hasil ini sejalan dengan hasil penelitian 

Mursalam (2018), Nursari., et al (2020), Stefano (2015) dan Yunita., et al (2018) 

 

Pengaruh Risiko Sistimatis Perusahaan Terhadap Return Saham 

Berdasarkan tabel 1 dapat dilihat bahwa risiko sistimatis perusahaan berpengaruh terhadap 

return saham. Hal  ini  sesuai  dengan  teori  risk  and  return  menurut  Markowitz  dimana  semakin  

besar  hasil pengembalian yang diharapkan maka risiko yang dihadapi oleh investor juga semakin 

besar. (Yunita et al, 2018). Hal ini berati jika risiko sistimatis meningkat maka return saham 

perusahaan akan mengalami pengingkatan.Hasil ini sejalan dengan penelitian Ftiria dan Aisyah 

(2021), Hertina dan Hidayat (2018), Palupi (2014), Yunita., et al (2018), dan Yusra dan Rahmi 

(2021). 

 

Pengaruh Faktor Fundamental Perusahaan Terhadap Return Saham Melalui Risiko Sistimatis 

Berdasarkan tabel 2 dapat dilihat bahwa faktor fundamental perusahaan terhadap return 

saham melalui risiko sistimatis. Hal ini berarti risiko sistimatis mampu memedasi hubungan antara 

faktor fundamental perusahaan terhadap return saham. Hasil ini sejalan dengan penelitian Ftiria 

dan Aisyah (2021) dan Yusra dan Rahmi (2021). 
 

 

KESIMPULAN  

Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan menganalisis pengaruh faktor fundamental 

perusahaan terhadap return saham melalui risiko sistimatis. Hasil penelitian menunjukkan bahwa 

pengaruh faktor fundamental perusahaan berpengaruh terhadap risiko sistimatis. Selanjutnya faktor 

fundamental perusahaan dan risiko sistimatis berpengaruh terhadap return saham. Selain itu Risiko 

sistimatis mampu memediasi memedasi hubungan antara faktor fundamental perusahaan terhadap 

return saham. 

Implikasi penelitian ini adalah investor dapat mengetahui tingkat pengembalian dan tingkat 

risiko yang diterima dari berbagai saham sekaligus memberikan informasi bagi investor yang ingin 

melakukan investasi di pasar modal. Penelitian ini hanya terbatas pada perusahaan yang termasuk 

didalam Indeks LQ45 dengan sampel sebanyak 22 perusahaan dengan 110 pengamatan. Jumlah tersebut 

merupakan sebagian kecil dari perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan periode 

waktu penelitian yang singkat, sehingga hasil penelitian ini kurang mewakili seluruh emiten yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 
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