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ABSTRACT 

RD.  RISKI  IRWANDA  /    /  FACULTY  OF  ECONOMICS  /  FORMING  

A  STOCK  PORTOFOLIO  USING  THE  FAMA  FRENCH  THREE  

FACROR  MODEL  IN  IDX30  COMPANIES  FOR  THE  PERIOD  2020-

2022  /      ADVISOR  Dr.  HANA  TAMARA PUTRI.  SE.,  MM.  /       

ADVISOR  MASNUN.  SE., MS.Ak 

Fama French Three Factor is a refinement of the Capital Asset Pricing 

Model (CAPM) theory. There are three factors in this method: market risk, 

firm size and market-to-book value ratio. The purpose of this study is to 

analyze the Fama French Three Factor model in the form of an optimal 

portfolio. This research method uses quantitative research and explanatory 

research paradigms. This study uses secondary data in the form of financial 

reports of companies included in the IDX30 issuer group from 44 

populations, with 16 samples based on sampling criteria. The results of the 

research show a table containing the classification of S/L, S/M, S/H, B/L, 

B/M, and B/H shares for each year of the period. The portfolio in 2020 there 

will be 4 S/L companies, 3 S/M companies, 1 S/H companies, 1 B/L 

companies, 3 B/M companies, and 4 B/H companies. In 2021 there will be 3 

S/L companies, 4 S/M companies, 1 S/H companies, 2 B/L companies, 2 B/M 

companies, and 4 B/H companies. In 2022 there will be 4 S/L companies, 3 

S/M companies, 1 S/H companies, 1 B/L companies, 3 B/M companies, and 4 

B/H companies. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Pertumbuhan  investasi  pasar  modal  di  Indonesia  saat  ini  semakin 

berkembang.  Salah  satu  investasi  yang  terdapat  pada  pasar  modal  adalah 

investasi  saham.  Kegiatan  Investasi  saham  yaitu  dengan  melakukan 

transaksi  perdagangan  saham  dan  diharapkan  dapat  memberikan 

keuntungan  bagi  investor.  Perdagangan  investasi  di  Indonesia  diawasi  

oleh Lembaga  Otoritas  Jasa  Keuangan  (OJK).  OJK  memiliki  rekapitulasi 

perkembangan  investasi,  khususnya  dalam  bentuk  saham  yang  dilakukan 

oleh  investor  dalam  negeri  dan  investor  asing,  pada  semua  perusahaan  

yang  terdaftar  di  Bursa  Efek  Indonesia.  

Pasar  modal  sebenarnya  telah ada  sejak  tahun  1912  di  Batavia.  

Pada  saat  ini  pasar  modal  telah  berkembang  pesat  dan  telah  ada  

diseluruh  provinsi  di  indonesia.  Namun  dahulu  pasar  modal  ini  hanya  

digunakan  untuk  kepentingan  pemerintah  Hindia-Belanda  pada  saat  itu  

terutama  pada  perusahaan  VOC.  Seiring  berkembangnya  zaman  pasar  

modal  mulai  dikenal  publik  dan  mulai  banyak  masyarakat  umum  yang  

ikut  melakukan  investasi  baik  itu  surat  berharga  maupun  yang  lainnya.  

Pada  saat  ini  pasar  modal  banyak  menyediakan  instrumen  investasi  

mulai  dari  saham,  obligasi,  surat  utang  dan  lain  sebagainya.  Orang  

yang  melakukan  investasi  disebut  juga  sebagai  investor. 
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Investasi  memiliki  tujuan  untuk  mempertahankan  nilai  dari  inflasi,  

mencapai  pertumbuhan  modal,  melestarikan  modal,  serta juga  

menghasilkan  pendapatan (Rahim et al.,232, 2023).  Investasi  selain  dari 

tujuan  diatas  investasi  juga  dapat  digunakan  sebagai  pengajaran  kepada  

diri  sendiri  tentang  gaya  hidup  yang  hemat  agar  bisa  mendapatkan  

tujuan  finansial  di  masa  depan.  Sebenarnya  ada  banyak  instrumen  

investasi  yang  bisa  dipakai  oleh  investor  untuk  mencapai  tujuan  

finansialnya  tetapi  yang  paling  memungkinkan  untuk  menjaga  nilai  agar  

tidak  termakan  oleh  inflasi  adalah  instrumen  saham  walaupun  kita  tahu  

saham  sendiri  terkadang  bisa  mengalami  kerugian  tetapi  saham  sendiri  

keuntungannya  bisa  tidak  terbatas.  Imvestor  adalah  orang  yang  

melakukan  investasi.     

Dalam   melakukan  investasi  pastinya investor  memperhatikan  

tingkat   pengambalian  ( Rate  Of  Return )  dan  beserta  juga  dengan  

resikonya,  hal ini  sejalan  dengan  prinsip  high  risk  high  return,  low  risk  

low  return.   Pastinya  investor  akan  memilih  berinvestasi  pada  

perusahaan  dengan  return  yang  tinggi  dan  dengan  resiko  yang  

seminimnya.  Hal  ini semakin  dipertegas  dengan  pendapat  Utami et al.,  

Tujuan  seorang  investor  berinvestasi  tentunya untuk  memaksimalkan  

return  tanpa  melupakan  faktor  risiko  (Aprillia et al., 2020).  Pada  

dasarnya  return  bertujuan  untuk  melihat  tingkat  pengembalian  dari  

investasi  atau  aset untuk  periode  tertentu. 
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Untuk  mengetahui  itu  semua  investor  pastinya  membutuhkan  

teknik-teknik  pengambilan  keputusan  sebelum  memutuskan  melakukan  

investasi  di  sebuah  perusahaan.  Salah  satu nya  adalah  dengan  melihat  

atau  membuat portofolio  saham. Portofolio saham  sangat  berguna  bagi 

investor  apalagi  bagi  investor  pemula  dengan  portofolio  saham  ini  

investor  pemula  dapat melakukan  investasi  dengan  mengurangi  resiko-

resiko  yang  akan terjadi. 

Selain  untuk  membantu investor,  portofolio  saham  juga  bisa  

menjadi  sebuah  capaian  kumpulan  investasi-investasi  yang  dilakukan  

oleh  investor.  Hal  ini juga bisa  menumbuhkan  semangat  investor  lainnya  

untuk  berinvestasi  serta  untuk  bisa  membangun  portofolio  yang  baik.  

Untuk  penelitian  kali  ini  peneliti  akan  melakukan  pembentukan  

portofolio  saham  untuk  bisa  menjadi  bahan  acuan  ataupun  salah  satu  

referensi  untuk  melakukan  investasi. 

Masyarakat  /  investor  selalu  mencari  alat  analisis  baru  atau  teknik  

yang  lebih  baik untuk  menyelesaikan  pekerjaan  lebih  cepat  dan  hasil  

yang  lebih  baik.  Perspektif  ini  berlaku  di  hampir  seluruh  aspek,  

termasuk  penelitan  keuangan.  Capital  Asset Pricing  Model  (CAPM)  

digunakan  untuk  mengkalkulasi  biaya  modal  dan  mengukur  kinerja  

portofolio  sejak  era  70-an.  Pada  tahun  1990-an,  Fama  dan  French 

menunjukkan  bahwa  CAPM  tidak  akurat  dan  mereka  mengusulkan  

model  tiga  faktor  yang  lebih  baik  sebagai  model  asset  pricing.   
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Seperti  penjelasan  diatas  dapat  diambil  kesimpulan  bahwa 

sebenarnya  Fama  French  Three  Factor  merupakan  penyempurnaan  dari  

teori  Capital  Asset  Pricing  Model  (CAPM).  Fama-French  sendiri  

mengusulkan  tiga  faktor  dalam  metode  ini  yaitu  risk  market ,  ukuran  

perusahaan  (firm  size)  atau yang lebih  dikenal  dengan  Small Minus Big  

(SMB),  dan  rasio  book  value  terhadap  market  value  atau  dikenal  dengan  

istilah  High  Minus  Low  (HML). 

Pada  dasarnya  setiap  orang  bisa  berinvestasi  pada  perusahaan  

apapun.  Tetapi  untuk  memudahkan  dalam  berinvestasi  Bursa  Efek  

Indonesia  telah  mengelompokan  beberapa  emiten  saham  salah  satunya  

adalah  IDX30.  IDX30  adalah  30  saham  perusahaan  dengan  likuiditas  

tinggi  dan  kapitalisasi  pasar  yang  tinggi.  IDX30  ini  diisi  oleh  

perusahaan  yang  kondisi  secara  fundamental  sangat  bagus.  Bagi  investor  

apalagi pemula  IDX30  ini  bisa  menjadi  pilihan,  Karena  untuk  

meminimalkan  resiko.  Rata-rata  perusahaan  yang  emitennya  terdaftar  di  

IDX30  ini adalah  saham-saham  yang  bisa  berinvestasi  jangka  panjang  

atau  yang  sering  disebut  dengan  saham  bluechip. 

Penelitian  ini  diambil  periode  tahun  2020  sampai  2022  hal  ini  

dilakukan  karena  seperti  yang  kita  tahu  bahwa  tahun  2020  sendiri  

terjadi  fenomena  yang  menghebohkan  dunia  yaitu  pandemi Covid-19.  

Karena  itu  penulis  ingin  melihat  bagaimana  susunan  portofolio  saham  

dari  tahun  2020  yang  kita  tahu  sebagai  tahun  nya  Covid-19  sampai  

dengan  tahun  2022  yang  dari  pandemi  sudah  menjadi  endemi.  Selain  



 
 

5 
 

itu  ada  alasan  lain  mengapa  diambil  periode  ini  adalah  indonesia  

sedang  mengalami  bonus  demografi  yang  mana  diambil  dari  pernyataan  

direktur  Penilaian Perusahaan  PT.  BEI,  I  Gede  Nyoman  Yetna  dalam  

acara  Economic  and  Business  Indonesia  Fair  (EBIF)  2022  pada  Sabtu  

(7/10)  menyatakan  bahwa  80%  investor  di  indonesia  didominasi  oleh  

investor  usia  muda.  Oleh  karena  itu  penelitian  bisa  menjadi  salah  satu  

acuan  bagi  investor-investor  muda  tersebut  sebelum  mengambil  

keputusan  untuk  berinvestasi. 

TABEL 1.1.1 

DATA INDEKS HARGA SAHAM GABUNGAN 

2020-2022 

No Bulan 
Harga Penutupan 

2020 2021 2022 

     1  Januari Rp5.940,05 Rp5.862,35 Rp6.631,15 

     2  Februari Rp5.452,70 Rp6.241,80 Rp6.888,17 

     3  Maret Rp4.538,93 Rp5.985,52 Rp7.071,44 

     4  April  Rp4.716,40 Rp5.995,62 Rp7.228,91 

     5  Mei Rp4.753,61 Rp5.947,46 Rp7.148,97 

     6  Juni Rp4.905,39 Rp5.985,49 Rp6.911,58 

     7  Juli Rp5.149,62 Rp6.070,04 Rp6.951,12 

     8  Agustus Rp5.238,49 Rp6.150,30 Rp7.178,59 

     9  September Rp4.870,04 Rp6.286,94 Rp7.040,80 

   10  Oktober  Rp5.128,23 Rp6.591,35 Rp7.098,89 

   11  November Rp5.612,42 Rp6.533,93 Rp7.081,31 

   12  Desember Rp5.979,07 Rp6.581,48 Rp6.850,62 

Rata-rata Rp5.190,41 Rp6.186,02 Rp7.006,80 

Pekembangan   19,18 13,27 

   (Sumber  :  YahooFinance.co.id) 

Dari  tabel  diatas  dapat  dilihat  bahwa  Indeks  Harga  Saham  

Gabungan (IHSG)  periode  2020-2022  selalu  mengalami  peningkatan.  
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Perkembangan  tertinggi  terjadi  pada  tahun  2021 yang  meningkat  sebesar  

19,18%  

TABEL 1.1.2 

Total Modal Emiten IDX30 

Periode 2020-2022 

(Dalam Jutaan Rupiah)   

NO 
KODE Tahun 

EMITEN 2020 2021 2022 

1 ANTM     19.039.449      20.837.080      23.712.043  

2 BBTN     19.987.845      21.406.647      25.909.354  

3 PTBA     16.639.196      24.253.724      28.916.046  

4 UNVR       4.937.368        4.321.269        3.997.256  

5 INDF     79.138.044      86.632.111      93.623.038  

6 SMGR     35.653.335      39.782.883      47.239.360  

7 BBNI   112.872.199    126.519.977    140.197.662  

8 KLBF     18.276.082      21.265.877      22.097.328  

9 UNTR     63.147.140      71.822.757      89.513.825  

10 CPIN     23.349.683      25.149.999      26.327.214  

11 ICBP     50.318.053      54.723.863      57.473.007  

12 BBCA   184.714.709    202.848.934    221.181.655  

13 BMRI   193.796.083    222.111.282    252.245.455  

14 ASII   195.454.000    215.615.000    413.297.000  

15 TLKM   120.889.000    145.399.000    149.262.000  

16 BBRI   229.466.882    291.786.804    303.395.317  

 

Tertinngi   229.466.882    291.786.804    413.297.000  

 

Terendah       4.937.368        4.321.269        3.997.256  

 

Rata-rata     85.479.942      98.404.825    118.649.223  

 ( Sumber  Data  :  YahooFinance.co.id,  Lampiran) 

Dari  tabel  diatas  dapat  dilihat  bahwa  total  modal  pada  perusahaan  

IDX30  pada  tahun  2020-2021  PT. BBRI  menjadi  perusahaan  dengan  

total  modal  terbesar  dan  pada  tahunn  2022  PT. BMRI  lah  yang  menjadi  

perushaan  dengan  modal  terbesar.  Perusahaan  dengan  jumlah  modal  

terkecil  selama  2020-2022  adalah  PT. UNVR  bahkan  dari  tahun  ketahun  
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modal  nya  cenderung  meneurun.  Secara  rata-rata  total  modal  perusahaan  

emiten  IDX30  ini  cenderung  meningkat. 

TABEL 1.1.3 

Jumlah Lembar Saham Beredar Pada Emiten IDX30 

Periode 2020-2022 

NO 
KODE Lembar saham  Lembar saham  Lembar saham  

EMITEN Beredar 2020 Beredar 2021 Beredar 2022 

1 ANTM     24.030.764.724       24.030.764.724      24.030.764.724  

2 BBTN     10.590.000.000       10.590.000.000      10.590.000.000  

3 PTBA     11.520.659.250       11.520.659.250      11.520.659.250  

4 UNVR     38.150.000.000       38.150.000.000      38.150.000.000  

5 INDF       8.780.426.500         8.780.426.500        8.780.426.500  

6 SMGR       5.931.520.000         5.931.520.000        6.751.540.090  

7 BBNI     18.648.656.458       18.648.656.458      18.648.656.458  

8 KLBF     46.875.122.110       46.875.122.110      46.875.122.110  

9 UNTR       3.730.135.136         3.730.135.136        3.730.135.136  

10 CPIN     16.398.000.000       16.398.000.000      16.398.000.000  

11 ICBP     11.661.908.000       11.661.908.000      11.661.908.000  

12 BBCA     24.655.010.000     123.275.050.000    123.275.050.000  

13 BMRI     46.666.666.666       46.666.666.666      46.666.666.666  

14 ASII     40.483.553.140       40.483.553.140      40.483.553.140  

15 TLKM     99.062.216.600       99.062.216.600      99.062.216.600  

16 BBRI   123.345.810.000     151.559.001.604    151.559.001.604  

Rata-rata     33.158.153.037       41.085.230.012      41.136.481.267  

Perkembangan   23,91 0,12 

 (Sumber data: Data diolah, Lampiran) 

Dari  tabel  diatas  dapat  dilihat  bahwa  lembar  saham  beredar  emiten  

IDX30  dari  tahun  ketahun  menalami  perkembangan  yang  cenderung  

naik.  Pada  tahun  2021  mengalami  kenaikan  dari  tahun  sebelumnya  

sebesar  23.91%  dan  pada tahun  2022  mengalami  kenaikan  sebesar  

0.12%. 
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Gambar 1.1.1 

Harga Saham IDX30 

Periode 2020-2022 

 

     (Sumber data: Data olahan, Lampiran)   

Dari  grafik  diatas  dapat  dilihat  harga  saham  tertinggi  pada  emiten 

IDX30  terjadi  pada  bulan  februrari  2021  yaitu  menyentuh  harga  diatas  

Rp.9.000an dan  untuk  harga  terendah  selama  periode  adalah  bulan  April  

2020  yaitu  di  harga  Rp.4.610 

Menurut  penelitian  yang  dilakukan  (Surono et al., 31,  2020)  model 

CAPM  variabel  excess  return  pasar  berpengaruh  positif  terhadap  return  

saham,  model three factors pricing model, variabel beta pasar,  SMB,  dan  

HML berpengaruh  positif  terhadap  return  saham,  four factors pricing 

model,  variabel beta  pasar,  SMB,  HML,  dan  WML  berpengaruh  positif  

terhadap  return  saham.   four  factors  pricing  model,  variabel  beta  pasar,  

SMB,  HML,  WML  dan  HVMLV  berpengaruh  positif  terhadap  return  

saham.  Dan  secara  simultan  variabel-variabel  independen  juga  
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berpengaruh  secara  signifikan.  Menurut  (Aprillia et al.,268, 2020)  fama  

french  three  factor  berpengaruh  signifikan  positif  terhadap  excess  

return.  Menurut  (Ari & Pirmanda, 18, 2019)  secara  parsial  beta  

berpengaruh  signifikan   positif   terhadap  return  saham,  secara  parsial  

size  berpengaruh  signifikan  positif  terhadap  return  saham,  secara  parsial  

book  to  market  equity  berpengaruh signifikan  negatif  terhadap  return  

saham.  Dan  menurut  (Astuti et al., 1310, 2022)  Secara parsial  premi  

resiko  pasar  mempengaruhi  secara  positif  terhadap  return  saham ,  SMB  

berpengaruh  negatif  pada  return  saham,  HML  berpengaruh  negatif  

terhadap  return  saham,  dan  secara  simultan  ketiga  variabel  berpengaruh  

positif  terhadap  return  saham.  Sedangkan  menurut  (Lestari & Wahyudi,  

211,  2015)  secara  parsial  SMB  dan  HML  berpengaruh  secara  signifikan  

terhadap  expected  excess  return,  r eturn  pasar  tidak  berpengaruh  secara  

signifikan  terhadap  expected excess  return,  dan  secara  simultan  market  

return,  SMB,  dan  HML  secara  bersama-sama  berpengaruh  terhadap  

expected  excess  return. 

Dari  berbagai  uraian  diatas  saya  sebagai  penulis  tertarik  

melakukan  penelitian  lebih  lanjut  dengan  judul  “Pembentukan  

Portofolio  Saham  Menggunakan  Fama  French  Three  Factor  Pada  

Perusahaan  IDX30  Periode  2020-2022”. 
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1.2  Identifikasi  Masalah 

Dari penjelasan yang ada pada latar belakang dan identifikasi masalah 

dapat disimpulkan rumusan masalah sebagai berikut : 

1)  Data  IHSG  periode  2020-2022  mengalami  peningkatan. 

2) Harga  saham  emiten  IDX30  periode  2020-2022  berfluktuasi cenderung 

positif  dengan  perkembangan  rata-rata  sebesar  7,43% 

3)  Jumlah  lembar  saham  yang  beredar  pada  emiten  IDX30  periode  

2020-2022  mengalami  perkembangan  yang  selalu  naik  atau  

cenderung  positif. 

4)  Total  modal  pada  emiten  IDX30  periode  2020-2022  cenderung  

mengalami  peningkatan.  

1.3.  Rumusan  Masalah 

Bagaimanakah  pembentukan  portofolio  optimal  pada  emiten  di  

Indeks  IDX30  periode  2020-2022  berdasarkan  model  Fama  French  

Three  Factor. 

1.4  Tujuan Penelitian 

Tujuan  penelitian  ini  adalah  untuk  menganalisis  model  Fama  

French  Three  Factor  dalam  membentuk  portofolio  optimal  periode  

2020-2022. 
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1.5  Manfaat  Penelitian 

1. Manfaat  Akademis 

a. Bagi  peneliti  untuk  pengembangan  keilmuan  manajemen  

keuangan dan  pemahaman  mendalam  tenteang  bagaimana  cara  

pembentukan portofolio  saham  menggunakan  Fama  French  Three  

Factor  pada perusahaan  IDX30  periode  2020-2022 

b. Bagi  peneliti  selanjutnya  dapat  dijadikan  salah  satu  wawasan  dan 

referensi  pengetahuan  tambahan  mahasiswa  untuk  lebih  lanjut  

melihat  dari  segi  keuangan  dan  gambaran  manajemen  pada 

perusahaan  IDX30  periode  2020-2022 

2. Manfaat  Praktis 

a. Bagi  calon  investor  penelitian  dapat  menjadi  bahan  masukan  

ataupun  acuan  dalam  pengambilan  keputusan  untuk  berivestasi  

pada sebuah  perusahaan. 
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BAB  II 

TINJAUAN  PUSTAKA  DAN  METODE  PENELITIAN 

2.1  Tinjauan  Pustaka 

2.1.1  Manajemen 

(Widiana, 5, 2020) berpendapat  bahwa  manajemen  adalah  proses  

yang  harus  perencanaa,  pengelompokan,  aktualisasi,  serta  pengawasan  

yang  harus  dipahami  oleh  seseorang  sebelum  menjadi  manajer.  

Manajemen  adalah  salah  satu bidang  ilmu  tentang  bagaimana  

organisasi  mengatur  dan  mengarahkan  sumber  daya  manusia,  

finansial,  fisik,  dan  informasi  untuk mencapai  tujuan  organisasi  

dengan  efisien  dan  efektif.  (Ernayani et al., 12, 2023).  Menurut  

(Candra Wijaya & Rifa’i, 8, 2016)  berpendapat  bahwa  manajemen 

merupakan  proses  memperoleh  suatu tindakan  dari  orang  lain  untuk  

mencapai tujuan  yang  diinginkan 

Dari  Uraian  Diatas  dapat  disimpulkan  bahwa  manajemen  adalah  

suatu  proses  perencanaan,  pengelompokan,  perealisasian,  dan  

pengawasan  pada  suatu  perusahaan  atau  organisasi  untuk  mencapai  

tujuan  yang  telah  ditetapkan. 

2.1.2  Manajemen  Keuangan 

Menurut  (Sitanggang, 2, 2019)  manajemen  keuangan  merupakan  

segala  kegiatan  aktivitas perusahaan  atau  organisasi  mulai  dari  

bagaimana  perencanaan, penganggaran,  pemeriksaan,  pengelolaan,  

pengendalian,  memperoleh pendanaan  dan  penyimpanan  dana  atau  

asset  yang  dipunyai  oleh  perusahaan  atau  organisasi  mengupayakan  



 
 

13 
 

bagaimana  agar  efektif  dan efisien  untuk  mencapai  tujuan  utama  

sesuai  rencana.  Menurut  (Asakdiyah, 3, 2020)  Manajemen  keuangan  

merupakan suatu  ilmu  yang  digunakan  untuk  memahami  pengelolaan  

fungsi-fungsi keuangan.  Sedangkan  menurut  (Surindra et al., 11, 2020)  

manajemen keuangan  secara  umum  didefinisikan  sebagai  pengelolaan  

keuangan dalam  berbagai  bentuk  investasi  secara  efektif  maupun  

usaha mengumpulkan  dana  untuk  pembiayaan  atau  pembelanjaan  

secara efisien. 

Dari  penjelasan  datas  dapat  disimpulkan  bahwa  manajemen  

keuangan  secara  umum  dapat  diartikan  sebagai  suatu  ilmu  yang  

mempelajari  bagaimana  suatu  perusahaan  agar  dapa  mengelola  dana  

yang  ada  maupun  dalam  hal  mengumpulkan  dana. 

2.1.3  Pasar  Modal 

Menurut  (Kurniawati, 17, 2017)  Pasar  modal  secara  singkat  

dapat didefinisikan  sebagai  tempat  bertemunya  pemilik  modal  atau  

investor dengan  pihak  yang  lain  yang  memperdagangkan  saham-

saham,  obligasi serta  surat  berharga  lainnya  yang  dilakukan  dengan  

menggunakan  jasa pedagang  efek.  Pasar  modal  sendiri  sebenarnya  

sama  saja  dengan  pasar-pasar  lainnya  yang  membedakan  hanya  saja  

dari  jenis  produk  yang  dijual.  Pada  pasar  modal  yang  dijual  adalah  

hal-hal  yang  berkaitan  dengan  investasi  seperi,  obligasi,  saham,  serta  

dengan  reksadana. 
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 Dari pengertian  diatas  dapat  disimpulkan  bahwa  tujuan  pasar  

modal  adalah  mempercepat  oroses  keikutsertaan  masyarakat  dalam  hal  

memiliki  modla  disuatu  perusahaan  tanpa  harus  susah  payah  lagi  

mencari  informas,  selain  itu  pasar  modal  ini  juga  bisa  dijadikan  

strategi  pengerahan  dana  yang  penggunaanya  bisa  diarahkan  

kepembangunan  nasianal  dan  juga  pasar  modal  ini  juga  bisa m  

menjadi  motivasi  bagi  masyarakat  agar  bisa  menjadi  investor. 

2.1.4  Investasi 

Menurut  (Adnyana, 19,  2020)  Investasi  adalah  menempatkan  

dana  dengan harapan memperoleh tambahan uang atau  keuntungan  

tersebut.  Investasi  pada  hakikatnya  merupakan  penempatan  sejumlah  

dana  pada  saat  ini  dengan  harapan untuk  memperoleh  keuntungan  

dimasa  mendatang.  Menurut  (Didit, 12, 2013)   bependapat  bahwa  

investasi  merupakan  komitmen  untuk mengorbankan  konsumsi  

sekarang  dengan  tujuan  memperbesar  konsumsi  di  masa  datang.  

Sedangkan  menurut  (Hidayat Wastam, 23,  2019)  mengemukakan  

bahwa  investasi  berarti  menaruh dana  atau  melakukan komitmen  dana  

dengan  tujuan  memperoleh  pengembalian  ekonomi  atau memperoleh  

hasil  dari  dana  tersebut  selama  suatu  periode  waktu  tertentu,  yang  

biasanya  dalam  bentuk  arus  kas  periodik  dan  atau  nilai  akhir. 

Dari  penjelasan-penjelasan  diatas  dapat  disimpulkan  bahwa  

investasi  adalah  tindakan  penempatan  dana  pada  satu  atau  lebih  jenis  
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aset  maupun  instrumen  keuangan  lainnya  dengan  tujuan  mendapatkan  

keuntungan  atau  nilai  lebihh  pada  aset  yang  telah  ditempatkan. 

2.1.5  Saham 

Saham   merupakan  bukti  kepemilikan  dari  suatu  perusahaan,  

dengan  membeli  saham  suatu  perusahaan  berarti  memiliki  sebagian  

perusahaan.  (Wira, 13, 2023).  Menurut  (Suratna, M.AB. Dr. Hendro 

Widjanarko & Tri Wibawa, ST., 34, 2019)  saham  adalah  semacam  alat  

bukti  kepemilikan  atas  sebuah perusahaan/badan  usaha.  Bukti  

penyertaan  modal  pada  sebuah  perusahaan,  dengan  membeli  saham  

berarti  menginvestasikan  modal/dana  yang  akan digunakan  oleh  pihak  

manajemen  untuk  membiayai  kegiatan  operasional perusahaan.  Dalam  

(Priyadi et al., 22, 2021)  beragumen   bahwa   saham  adalah  bukti  

penyertaan modal  pada  sebuah  perusahaan.  Dengan  membeli  saham  

perusahaan,  berarti  kita  menginvestasikan  modal  atau  dana  yang  

nantinya  akan digunakan  oleh  pihak  manajemen  untuk  mambiayai  

kegiatan  operasional perusahaan. 

Dari  uraian  diatas  dapat  diambil  kesimpulan  bahwa  saham  

adalah  salah  satu  instrumen  investasi  keuangan  yang  mana  apabila  

memilikinya  berarti  kita  juga  ikut  memiliki  sebagian  perusahaan  

tersebut. 

Ada  dua  kategori  saham  perusahaan,  yaitu  saham  preferen  

(Preferred Stock) dan  saham  biasa  (Comman Stock).(Suratna, M.AB. Dr. 

Hendro Widjanarko & Tri Wibawa, ST.,35,  2019) 
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1. Saham  Preferen  (Preferred Stock) 

Saham  preferen  adalah  surat  berharga  yang  

membuktikan pemiliknya  memiliki  hak  lebih  dari  pemegang  

saham  biasa.  Sebagai pemegang  saham  preferen,  merkee tidak  

memiliki  hak  suara  di dalam  Rapat  Umum  Pemegang  Saham  

(RUPS).  Namun  demikian, pemegang  saham  preferen  berhak  

didahulukan  saat  pembagian keuntungan  perusahaan  (deviden)  

yang  jumlahnya  pasti  dan  tetap (fixed income)  dibandingkan  

pemegang  saham  biasa. 

Investor  yang  memilih  saham  preferen  lebih  

mengarahkan perhatiannya  pada  tingkat  bunga  (deviden),  

bukan  capital  gain.  Insvestor  jenis  ini  adalah  investor  yang  

risk  averter,  tidak suka mengambil  resiko.  Mereka  tidak  

mengutamakan  capital gain,  tetapi lebih  mengharapkan  tingkat  

keamanan  dalam  berinvestasi.  Investasi yang  dilakukan  adalah  

jangka  panjang. 

2. Saham  Biasa  

Saham  biasa  adalah  surat  berharga  yang  berfungsi  

sebagai bukti  pemilikan  suatu  perusahaan.  Pemilik  saham  ini  

berhak menerima  sebagian  pendapatan  (deviden)  dari  

perusahaan  serta bersedia  menanggung  risiko  kerugian  yang  

diderita  perusahaan. 
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Perusahaan  yang  go  public  menawarkan  sahamnya  

kepada public  untuk  meraih  dana  dari  masyarakat  penanam  

modal (investor).  Alasannya  bias  bermacam-macam,  misalnya 

untuk ekspansi  usaha,  mengakuisisi  perusahaan  lain,  

membayar  utang dan  lain  sebagainya.  Pada  dasarnya  

perusahaan  menawarkan kesempatan  kepada  publik  untuk  

memiliki  sebagian  perusahaan secara  proposional.  Ketika  

mereka  membeli  saham  sebuah perusahaan,  berarti  mereka  

termasuk  pemegang  saham  atas perusahaan  tersebut melalui  

penyertaan  modal  (equity investment).  Mereka  yang  memiliki  

saham  perusahaan  punya hak  ambil  bagian  terhadap  

pengelolaan  perusahaan.  Besaran  porsi  hak  pengelolaan  ini  

tergantung  dengan  jumlah  saham yang  dimiliki. 

2.1.6  Teori  Portofolio  

Teori  portofolio  (portfolio  theory)  adalah  pendekatan  investasi  

yang diprakarsai  oleh  Harry M. Makowitz (1927)  seorang ekonom  

lulusan  Universitas Chicago  yang  telah  memperoleh  Nobel  Prize  di  

bidang  ekonomi  pada  tahun 1990. 

Menurut  (Santoso et al., 2023)  portofolio  saham  adalah  kumpulan  

aset  investasi  berupa  saham  baik  yang dimiliki  oleh  perorangan  atau  

perusahaan. 
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Portofolio  saham  adalah  salah  satu  aspek  yang  tidak  bisa  

dipandang sebelah  mata.  Portofolio  akan  menentukan  imbal  hasil  

(return)  yang  Anda  inginkan  agar  optimal.  (Hidayat Wastam, 2019) 

Dari  penjelasann diatas  dapat  ditarik  kesimpulan  bahwa  

portofolio  saham  adalah  kumpulan  saham  yang  dimiliki  oleh  seorang  

investor. Sebuah  portofolio  saham  akan  menunjukkan  profil  risiko  dari  

investor tersebut.  Dengan  begitu  kita  melihat  apakah  investor  tersebut  

memiliki profil  risiko  yang  tinggi  atau  rendah  dari  portofolionya. 

2.1.7  Fama French Three Factor 

Dalam  (Ratna Dewi & Suartana, 2018)  Fama  dan  French  

mengembangkan  Capital  Asset  Pricing Model’s  (CAPM)  dalam  Fama-

French  Three  Factor Model (FF3FM).  Keraguan  serta  pro  kontra  atas  

akurasi  Beta  pasar  sebagai  variabel  penjelas  satu-satunya  CAPM  

dalam  mengestimasi  return  ekspektasi membawa  Fama  French  Three  

Factor  Model  (FF3FM)  sebagai  multifactor  model yang  sangat  

berpengaruh. 

Menurut  (Ari & Pirmanda, 2019)  menyatakan  bahwa  ada  tiga  

faktor  dalam  Fama French  Three  Factor  yaitu  Risk  Market,  Ukuran  

perushaan  (size),  dan  Book  to  Market  Equity.  

1) Risk  Market   

Menurut  (Aprillia et al., 2020)  Faktor  yang  digunakan  

pertama  dalam  model Fama-French  Three  Factor  Model  

yaitu  faktor  premi  risiko  pasar (beta  saham).  Nilai  premi  
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risiko  pasar  bisa  didapatkan  atas data  historis.  Premi  risiko  

pasar  dapat  dihitung  dengan  melihat  data  harga  pasar  

saham  gabungan  (IHSG). 

Rumus  Premi  risiko  pasar  dapat  dihitung  dengan  

formula sebagai  berikut:  (Ari & Pirmanda, 2019) 

  Rpm= (Rm-Rrf) 

Keterangan :  

RPm =  premi  risiko  pasar  dan  juga  premi  saham  rata-rata. 

Ini  merupakan  tambahan  pengembalian  di  atas  tingkat  

bebas risiko  yang  diminta  untuk  memberikan  kompensasi  

bagi seorang  investor  karena  menanggung  risiko  saham  rata-

rata.  

Rm = Harga  IHSG  akhir  -  Harga  IHSG  awal  /  Harga  IHSG 

awal  

Rrf = Risk  free  Rate  yang  menggunakan  BI  Rate 

2) Firm  size  /  Small  Minus  Big 

Dalam  (Aprillia et al., 2020)  Firm  size  adalah  faktor  

kedua  yang  dijelaskan  dalam Model  Fama  French  Three  

Factor.  Firm  size  dapat  diperoleh dengan  mengunakan  nilai  

market  capitalitation.  Firm  size diproksikan  sebagai SMB  

(Small  Minus  Big). SMB  adalah  selisih  dari  rata-rata  setiap  

bulan  imbal  hasil  untuk  tiga portofolio  saham  kecil  dengan  
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rata-rata  setiap  bulan  imbal hasil  pada  tiga  portofolio  saham  

besar. 

3) Book  to  Market  Equity  (High  Minus  Low) 

Dalam  (Aprillia et al., 2020)  untuk  menghitung  HML  

adalah  dengan  melihat  selisih antara  rata-rata  imbal  hasil  

setiap  bulan  dengan  “high”  book-to-market  ratio  dan  rata-

rata  imbal  hasil  setiap  bulan  dengan  ”low” book-to-market  

ratio. 

2.2   Penelitian  Terdahulu 

 Sepanjang  penelitian  ini  dilakukan  memang  ada  ditemukan  

penelitian  yang  pernah  dilakukan  sebelumnya  yang  berhubungan  

dengan  judul  penelitian  ini.  Sebagai  bahan  perbandingan  dan  acuan  

penelitian dalam  melakukan  ini,  maka  peneliti  mengambil  acuan  dari  

penelitian  sebagai  berikut: 

Tabel  2.1 

Penelitian  Terdahulu 

No Nama 

Peneliti/Tahun/

Publikasi 

Judul Penelitian Hasil Penelitian 

1 (Surono et al., 

2020)  

 Eksis: Jurnal 

Ilmiah Ekonomi 

dan Bisnis, 

11(1), Mei 2020, 

25-39 

Perspektif  Asset  

Pricing  Model  

dan  

Perkembangannya  

Pada  Pasar  Modal  

Indonesia 

1.Dalam  model  CAPM, 

variabel excess return pasar 

berpengaruh signifikan 

terhadap return saham 

2. Dalam model three facor 

pricing model,variabel beta 

pasar,SMB, dan HML 

berpengaruh signifikan 

terhadap return saham 

3. Dalam model four facor 

pricing model,variabel beta 
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pasar,SMB, HML,dan WML 

berpengaruh signifikan 

terhadap return saham 

4. Dalam model four facor 

pricing model,variabel beta 

pasar,SMB, HML, WML,dan 

HVMLV  berpengaruh 

signifikan terhadap return 

saham 

5. Dalam model arbitrage 

pricing theory, variabel 

makroekonomi (UIF, UIR, 

UBM, UER,dan UEG) 

berpengaruh signifikan 

terhadap return saham. Dan 

secara simultan juga 

variabel- variabel 

independen juga 

berpengaruh secara 

signifikan sebesar 0.0000 

yang bernilai dibawh 0,01. 

6. Asset pricing model lebih 

responsif dalam 

memprediksi  expected 

return saham.hipotesis 

diterima 

7. Asset pricing model lebih 

akurat dalam memprediksi 

expected return saham. 

Hipotesis diterima 

2 F.Aprillia, 

E.Warman, 

S.Hidayati 

(2022)  Jurnal 

Ekraith 

Ekonomika No.1 

Vol. 5  Maret 

2022 

Pengujian Fama-

French Three 

Factor Model 

Terhadap Excess 

Return Saham Pada 

Perusahaan Indeks 

Kompas100 

Periode 2016-2020 

Berdasarkan hasil pengujian 

yang telah dilakukan dalam 

penelitian ini, hasil uji F 

menunjukan bahwa fama 

french three faktor model 

berpengaruh positif 

signifikan terhadap excess 

return saham untuk semua 

portofolio. Karna pada 

seluruh portofolio yang 

terdapat pada model ini 

memiliki nilai F-hitung > 

dari F tabel dan memiliki 

Nilai probabilitas dibawah 
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0,05. Artinya bahwa model 

fama french three faktor 

model yang digunakan 

dalam penelitian ini dapat 

menjelaskan excess return 

saham dengan baik untuk 

semua portofolio saham 

perusahaan yang menjadi 

sampel dalam penelitian ini.  

3 B.Ari 

,A.Pirmanda 

(2019) Jurnal 

Riset Akuntansi 

Vol.11 No.2 

Oktober 2019 

Pengaruh Beta , 

Size Dan Book To 

Market Equity 

Terhadap Return 

Saham 

Berdasarkan hasil analisis 

regresi linier berganda 

maka dapat disimpulkan: 

1.Premi Risiko memiliki 

pengaruh signifikan 

terhadap return saham pada 

perusahaan subsektor 

pertambangan Minyak dan 

Gas Bumi yang terdaftar di 

BEI periode 2013-2016. 

2.Semakin besar ukuran 

perusahan (size), maka 

semakin besar return saham 

yang akan diperoleh. 

3.Semakin tinggi book to 

market equity, maka akan 

semakin rendah return 

saham dan semakin rendah 

book to market equity, 

maka akan semakin tinggi 

return saham. 

4 N.Astuti,Gunaria

nto, H.Pawestri 

(2022) 

Widyagama 

National 

Conference on 

Economics and 

Business 

(WNCEB 2022)  

Pengaruh Fama 

French Three 

Factors Model 

Terhadap Return 

Saham Di Era 

Pandemi Covid-19 

1. Variabel premi risiko 

pasar dalam Fama French 

Three Factors Model secara 

parsial positif dan signifikan 

terhadap return saham di era 

pandemic covid-19 pada 

perusahaan sector basic 

materials. 

2.Variabel ukuran 

perusahaan dan rasio 
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penilaian dalam Fama 

French Three Factors 

Model secara parsial tidak 

berpengaruh signifikan 

terhadap return saham di 

era pandemic covid-19 pada 

perusahaan sector basic 

materials. 

3. Variabel premi risiko 

pasar, ukuran perusahaan 

dan rasio penilaian dalam 

Fama French Three 

Factors Model secara 

simultan berpengaruh 

positif dan signifikan 

terhadap return saham di 

era pandemic covid-19 pada 

perusahaan sector basic 

materials. 

5  A. Lestari, S. 

Wahyudi  (2015)  

Quantitative 

Economics 

Journal Vol.4 

No. 4  Desember 

2015 

 
 
 
 

 
 

 

 

 
 

Pengaruh Model 

Tiga Faktor Fama 

Dan French 

Terhadap Expected 

Return: Studi Pada 

Tujuh Saham 

Perbankan 

Konvensional Di 

Indonesia 

(1) Return Pasar memiliki 

pengaruh yang positif tetapi 

tidak signifikan terhadap 

expected return,  

(2) Size SMB memiliki 

pengaruh positif dan 

signifikan terhadap 

expected return, dan  

(3) Book to market value 

(HML) memiliki pengaruh 

positif dan signifikan 

terhadap expected return. 

Oleh karena itu, 

keseluruhan variabel three 

faktor model Fama dan 

French terbukti memiliki 

pengaruh terhadap expected 

return saham perbankan 

konvensional dalam periode 

2010-2014. 
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2.3.  Kerangka  Pemikiran 

Dari  keterangan-keterangan  yang  ada  pada  landasan  teori  serta  

berpacu  dari  latar  belakang  penelitian  yang  juga  berisi  hasil  dari  

penelitian-penelitian  terdahulu.  Untuk  mengkaji  lebih  lanjut  penelitian  

ini  dalam  pembentukan  portofolio  saham  menggunakan  variabel  Risk  

Market  sebagai  X1,  Small  Minus  Big  (SMB)  sebagai  X2,  Dan  juga  

High  Minus  Low  sebagai  X3.  Maka  dapat  dibentuk  kerangka  

pemikiran  sebagai  berikut: 

IDX30 

 

Fama  French  Three  

Factor 

 

     

 

 

 

 

 

   Gambar  2.1  :  Kerangka  Pemikiran 

 

Risk  Market Small  Minus  

Bog High  Minus  Low 

Pembentukan 

Portofolio  
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2.4  Hipotesis 

 Menurut  Sugiyono  pernyataan  atau  dugaan sementara dari  sebuah  

penelitian.  Hipotesis  dibuat  berdasarkan  rumusan  masalah  yang  diberikan  

oleh  peneliti. 

 Berdasarkan  uraian  diatas,  dapat  dikemukakan hipotesis  sebagai  

berikut: 

H1  :  Diduga  Fama  French  Three Factor  dapat  membentuk  portofolio  

saham          optimal. 

 

2.5  Metode  Penelitian 

2.5.1  Metode  Penelitian  Yang  Digunakan 

Metode  penelitian  merupakan  cara  yang  digunakan  oleh  

peneliti  untuk  mengumpulkan  data  ataupun  informasi  yang  berkaitan  

dengan  penelitian  yang  sedang  dilakukan.  Penelitian  ini  bertujuan  

untuk  mengetahui  bagaimana  formasi  portofolio  saham  dengan  Fama-

French  Three  Factor  sebagai  variabel  pembentuknya  dengan  

menggunakan  metode  kuantitatif  dan  paradigmanya  explanatory  

research.  Menurut  (Syafrida Hafni, 6, 2022)  metode  penelitian  

kuantitatif  adalah  metode penelitian  dengan  tingkat  variasi  yang  lebih  

rumit,  karena  meneliti  sampel  yang  lebih  banyak,  akan  tetapi  
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penelitian  kuantitatif  lebih sistematis  dalam  melakukan  penelitian  dari  

awal  sampai  akhir. 

  2.5.2  Jenis  dan  Sumber  Data 

Jenis  data  yang  digunakan  dalam  penelitian  ini  adalah  data  

sekunder  yaitu  berupa  laporan  keuangan  perusahaan  yang  termasuk  

kedalam  kelompok  emiten  IDX30.  Data  sekunder  merupakan  data  

yang  didapat  secara  tidak langsung  bisa  dari  orang  lain  maupun  dari  

dokumen  tertentu. 

Sumber  data  yang  digunakan  pada  penelitian  ini  adalah  

sebagai  berikut: 

1)  Laporan  Keuangan  masing-masing  perusahaan 

2)  www.yahoofinance.co.id 

3)  www.idx.co.id 

2.5.3  Metode  Pengumpulan  Data 

Pengumpulan  data  penelitian  ini  dari  berbagai  sumber,  antara  

lain  artikel,  jurnal,  laporan  keuangan,  serta  tulisan  dari  penelitian-

penelitian  terdahulu  atau  yang  dikenal  dengan  studi  kepustakaan.  

Kemudian  Library  Reasearch  (Studi  Kepustakaan)  yaitu  dengan  cara  

menelaah  berbagai  teori,  konsep,  dari  berbagai  literatur  dan  

penelitian  yang  berhubungan  dengan  penelitian  yang  sedang  diteliti. 

 

http://www.yahoofinance.co.id/
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2.5.4  Metode  Analisis 

Metode analisis  yang  digunakan  dalam  penelitian  ini  adalah  

metode  analisis  kuantitatif.  Metode  analisis  kuantitatif  merupakan  

penelitian  dengan  alat  untuk  olah  data  meggunakan  statistik,  oleh  

karena  itu  data  yang  diperoleh  dan  hasil  yang  didapatkan  berupa  

angka.  (Syafrida Hafni, 3, 2022) 

2.5.5  Populasi  dan  Sampel 

2.5.5.1  Populasi 

Populasi  merupakan  wilayah  generalisasi  berupa  objek/subjek  

yang  memiliki  kualitas  karakteristik  tertentu  yang  telah  ditetapkan  

oleh  peneliti  untuk  diamati  dan  dipelajari  agar  dapat  ditarik  

kesimpulan.  (Muhyi et al., 4, 2018) 

Dalam  penelitian  ini  populasinya  adalah  perusahaan  yang  

terdaftar  di  Bursa  Efek  Indonesia  yang  sahamnya  masuk  dalam  

kelompok  emiten  IDX30  dari  periode 2020-2022.  Berikut  adalah  

nama-nama  perusahaan  IDX30  periode  2020-2022  : 

Tabel  2.2 

Populasi  Penelitian  

NO 
KODE  

NAMA  PERUSAHAAN 
Tanggal 

EMITEN IPO 

1 ACES Ace  Hardware  Indonesia.Tbk  06 November 2007 

2 ADRO Adaro  Energy.Tbk 16 Juli 2008 

3 ANTM Aneka  Tambang.Tbk 27 November 1997 

4 ASII Astra  Internasional.Tbk 04 April 1990 

5 BBCA Bank  Central  Asia.Tbk 31 Mei 2000 
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NO 

KODE 

EMITEN NAMA PERUSAHAAN 

Tanggal 

IPO 

6 BBNI Bank  Negara  Indonesia.Tbk 25 November 1996 

7 BBRI Bank  Rakyat  Indonesia.Tbk 10 November 2003 

8 BBTN Bank  Tabungan  Negara.Tbk 17 Desember 2009 

9 BMRI Bank  Mandiri.Tbk 14 Juli 2003 

10 BRPT Barito  Pacific.Tbk 01 Oktober 1993 

11 CPIN Charoen  Pokphand  Indonesia.Tbk 18 Maret 1991 

12 ERAA Erajaya  Swasembada.Tbk 14 Desember 2011 

13 GGRM Gudang  Garam.Tbk 27 Agustus 1990 

14 HMSP H.M  Sampoerna.Tbk 15 Agustus 1990 

15 ICBP Indofood  CBP  Makmur  Sukses.Tbk 07 Oktober 2010 

16 INCO Vale  Indonesia.Tbk 16 Mei 1990 

17 INDF Indofood  Sukses  Makmur.Tbk 14 Juli 1994 

18 INKP Indah  Kiat  Pulp  &  Paper.Tbk 16 Juli 1990 

19 INTP Indocement  Tunggal  Perkasa.Tbk 05 Des4mber 1989 

20 JPFA Japfa  Comfeed  Indonesia.Tbk 23 Oktober 1989 

21 KLBF Kalbe  Farma.Tbk 30 Juli 1991 

22 MNCN Media  Nusantara  Citra.Tbk 22 Juni 2007 

23 PGAS Perusahaan  Gas  Negara.Tbk 15 Desember 2003 

24 PTBA Tambang  Batu  Bara  Bukit  Asam.Tbk 23 Desember 2002 

25 PTPP Pembangunan  Perumahan.Tbk 09 Februari 2010 

26 SMGR Semen  Indonesia.Tbk 08 Juli 1991 

27 TLKM Telekomunikasi  Indonesia.Tbk 14 November 1995 

28 UNTR United  Tractors.Tbk 19 September 1989 

29 UNVR Unilever  Indonesia.Tbk 11 Januari 1982 

30 WSKT Waskita  Karya.Tbk 19 Desember 2012 

31 BTPS Bank  BTPN  Syariah.Tbk 08 Mei 2018 

32 EXCL XL  Axiata.Tbk 29 September 2005 

33 TOWR Sarana  Menara  Nusantara.Tbk 08 Maret 2010 

34 MDKA Medeka  Copper  Gild.Tbk 19 Juni 2015 

35 PWON Pakuwon  Jati.Tbk 09 Oktober 1989 

36 TBIG Tower  Bersama  Infrastructure.Tbk 26 Oktober 2010 

37 TKIM Pabrik  Kertas  Tjiwi  Kimia.Tbk 03 April 1990 

38 MIKA Mitra  Keluarga  Kaya  Sehat.Tbk 24 Maret 2015 

39 TINS Timah.Tbk 19 Oktober 1995 

40 ARTO Bank  Artos  Indonesia.Tbk 12 Januari 2016 

41 BUKA Bukalapak.com.Tbk 06 Agustus 2021 

42 EMTK Elang  Mahkota  Teknologi.Tbk 12 Januari 2010 

43 GOTO Gojek  Tokopedia.Tbk 11 April 2022 

44 HRUM Harum  Energy.Tbk 06 Oktober 2010 
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2.4.5.2  Sampel  

Menurut  (Muhyi et al., 4, 2018)  sampel  merupakan  sebagian  

dari  jumlah  populasi  dan  karakteristik  yang  dimiliki  oleh  populasi  

tersebut.  Pada  penelitian  kali  ini  peneliti  menggunakan  purposive  

sampling  sebagai  teknik  teknik  penerikan  sampel.  Teknuk  purposive  

sampling  sendiri  adalah  teknik  pemilihan  sampel  dengan  pertibangan  

tertentu  yang  telah  ditetapkan  peneliti.  (Muhyi et al., 6, 2018) 

Tabel  2.3 

Kriteria  Penarikan  Sampel 

No. Kriteria Jumlah 

1 Perusahaan  yang  terdaftar  di  BEI  yang  masuk  

dalam  kelompok  emiten  saham  IDX30  periode  

2020-2022 

44 

2 Perusahaan  yang konsisten  listing  pada  emiten  

IDX30  selama  periode  2020-2022 

19 

3 Perusahaan  yang menerbitkan laporan  keuangan  nya  

didalam  mata  uang  rupiah 

16 

4 Sampel  Penelitian 16 

 

Berdasarkan  kriteria  penarikan  sampel  diatas  dapat  diambil  

keputusan  bahwa  sampel  dalam  penelitian  ini  ada  16  perusahaan  

sebagai  sampel  dalam  penelitian  ini,  yaitu  sebagai  berikut : 
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Tabel  2.4 

Sampel  Penelitian 

NO 
KODE NAMA 

EMITEN EMITEN 

1 ANTM PT. Aneka Tambang Tbk 

2 ASII PT. Astra International Tbk 

3 BBCA PT. Bank Central Asia 

4 BBNI PT. Bank Negara Indonesia Tbk 

5 BBRI PT. Bank Rakyat Indonesia Tbk 

6 BBTN PT. Bank Tabungan Negara Tbk 

7 BMRI PT. Bank Mandiri Tbk 

8 CPIN PT. Charoen Pokphand Indonesia Tbk 

9 ICBP PT. Indofood CBP Tbk 

10 INDF PT. Indofood Sukses Makmur Tbk 

11 KLBF PT. Kalbe Farma Tbk 

12 PTBA PT. Bukit Asam Tbk 

13 SMGR PT. Semen Indonesia Tbk 

14 TLKM PT. Telkom Indonesia Tbk 

15 UNTR PT. United Tractors Tbk 

16 UNVR PT. Unilever Indonesia Tbk 

(Sumber  Data:  Data  diolah) 

2.4.6  Alat  Analisis  

Alat  analisis  merupakan  alat  bantu  yang  digunakan  dalam  

mencapai  tujuan  dari  penelitian  itu  sendiri.  Jika  melihat  dari  semua  

uraian  diatas  sebagai  alat  bantu  menggunakan  microsoft  excel. 

Fama French Three Factor = Rpm+SMB+HML 

Keterangan : 

Rm = Risk Premium  Market 

SMB = Small Minus Big 

HML = High Minus Low 
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Menurut  (Novianti Neva, 2020)  microsoft  excel  merupakan  sebuah  

program  spreadsheet  yang  dapat  digunakan  untuk  mengolah  bergai  

jenis  data.  oleh  karena  itu  microsoft  excel  dapat  digunakan  untuk  

menyusun  portofolio  saham  ini. 

Ada  beberapa  tahapan  dari  pembentukan  portofolio  S/L,  S/M,  

S/H, B/L,  B/M  dan  B/H  adalah  sebagai  berikut  : 

 Tahap  1 

Menentukan  ukuran  prusahaan  dengan  klasifikasi  besar  atau  

big  (50%)  dan  kecil  atau  small  (50%)  dengan  berdasarkan  pada  

market  capital.  Untuk  mencari  market  capital  maka  digunaan  rumus  

(jumlah  saham  beredar  x  harga  saham  pada  periode  tahun  tertentu) 

 Tahap  2 

Menentukan  perusahaan  dengan  book  value  to  market  value  

dengan  klasifikasi  high  (30%),  median  (40%),  low  (30%).  Untuk  

mencari  nilai  book  value  to  market  value  menggunakan  rumus  

(total  equity  x  market  capital)  

 Tahap  3 

Membentuk  portofolio  dengan  cara  menggabungkan  semua  

tahapan  diatas.  (  Portofolio  S/L,  S/M,  S/H,  B/L,  B/M  dan  B/H  ) 

Keterangan  : 

S/L  :  portofolio  saham-saham  yang  memiliki  size  small  dan  nilai  BV-

MV  nya  low 
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S/M :  portofolio  saham-saham  yang  memiliki  size  small  dan  nilai  BV-

MV  nya  medium. 

S/H  :  portofolio  saham-saham  yang  memiliki  size  small  dan  nilai  BV-

MV  nya  high 

B/L  :  portofolio  saham-saham  yang  memiliki  size  big  dan  nilai  BV-

MV  nya  low 

B/M  :  portofolio  saham-saham  yang  memiliki  size  big  dan  nilai  BV-

MV  nya  medium 

B/H  :  portofolio  saham-saham  yang  memiliki  size  big  dan  nilai  BV-

MV  nya  high 

2.4.7  Operasional  Variabel 

Operasional  variabel  berisi  tabel-tabel  berupa  uraian  setiap  

variabel seperti  dibawah  ini : 

Tabel  2.5 

Operasional  Variabel 

No Variabel Definisi Rumus Satuan Skala 

1 Risk  

Market 

Market  risk  

premium yaitu  

kelebihan  

imbal hasil  

pasar  setelah 

dikurangi  

pengembalian  

tingkat bebas  

risiko.(Aprillia 

et al., 2020) 

 

 

 

Rpm = (Rm-Rrf) 

 

 

 

Persen 

 

 

 

Rasio 
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2 Small  

Minus  

Big 

SMB  adalah 

selisih  dari  

rata-rata  

setiap  bulan 

imbal  hasil 

untuk  tiga 

portofolio  

saham kecil 

dengan  rata-

rata setiap  

bulan imbal 

hasil  pada 

tiga  portofolio 

saham  

besar.(Aprillia 

et al., 2020) 

 

 

 

 

 

SMB= 

Small cap. market 

– High cap. market 

 

 

 

 

 

 

 

 

Persen 

 

 

 

 

 

 

Rasio 

 

 

 

 

3 High  

Minus  

Low 

HML  

merupakan  

Book-to- 

market atau 

Book  value  to  

Market value  

(BV/MV),  

adalah 

pembagian  

book value 

dengan  

market  

value.(Aprillia 

et al., 2020) 

 

 

 

 

HML=   

high  (bv/mv)-low  

(bv/mv) 

 

 

 

 

 

Persen 

 

 

 

 

 

Rasio 
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BAB  III   

GAMBARAN  UMUM  PERUSAHAAN 

3.1 Bursa  Efek  Indonesia  (BEI) 

Bursa  Efek  Indonesia  (BEI)  aatau  Indonesia  Stock  Exchange  (IDX)  

adalah  pihak  yang  menyelenggarakan  dan  menyediakan  system  juga  

sarana  untuk  mempertemukan  penawaran  jual  dan  beli  efek  pihak-pihak  

lain  dengan  tujuan  memperdagangkan  efek  diantara  mereka.  Secara  

historis,  pasar  modal  telah  hadir  sejak  zaman  colonial  Belanda  dan  

tepatnya  pada  tahun  1912  di  Batavia.  Pasar  modal  ketika  itu  didirikan  

oleh  pemerintah  Hindia  Belanda  untuk  kepentingan  pemerintah  colonial  

atau  VOC. 

Meskipun  pasar  modal  telah  ada  sejak  tahun  1912,  perkembangan  

dan  pertumbuhan  pasar  modal  tidak  berjalan  seperti  yang  diharapkan,  

bahkan  pada  beberapa  periode  kegiatan  pasar  modal  mengalami  

kevakuman.  Hal  tersebut  disebabkan  oeleh  beberapa  faktor  seperti  perang  

dunia  yang  mengharuskan  Bursa  Efek  harus  ditutup,  diantaranya  pada  

tahun  1914-1918  Bursa  Efek  ditutup  karena  terjadinya  Perang  Dunia  1. 

Bursa  Efek  Indonesia  sempat  dijalankan  kembali  pada  tahun  1925-

1942,  namun  karena isu  politik,  yaitu  Perang  Dunia  II.  Pada  tanggal  30  

November  2007,  Bursa  Efek  Surabaya  (BES)  dan  Bursa  Efek  Jakarta  

(BEJ)  akhirnya  digabungkan  dan  berubah  nama  menjadi  Bursa  Efek 

Indonesia  (BEI).  
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Setelah  lahirnya  BEI,  supsensi  perdagangan  diberlakukan  pada  tahun  

2008  dan  Penilai  Harga  Efek  Indonesia  (PHEI)  dibentuk  pada  tahun  

2009.  Selain  itu,  pad  tahun  2009,  PT  Bursa  Efek  Indonesia  mengubah  

system  perdagangan  yang  lama  (JATS)  dan  meluncurkan  system  

perdagangan  terbarunya  yang  digunakan  oleh  BEI  sampai  sekarang,  yaitu  

JATS-NextG.  

Beberapa  badan  lain  juga  guna  untuk  meningkatkan  aktivitas  

perdagangan,  seperti  PT Indonesia  Capital  Market  Electronic  Library  

(ICaMEL)  pada  Agutus  2011.  Otoritas   Jasa  Keuangan  (OJK)  pada  

januari  2012,  dan  diakhir  2012,  Securities  Investor  Protecion  Fund  

(SIPF),  dan  Prinsip  Syariah  dan  Mekanisme  Perdagangan  Syariah  juga  

diluncurkan.  BEI  juga  melakukan  beberapa  pembaharuan,  tanggal  2  

Januari  2013  jam  perdagangan  diperbaharui,  dan  pada  tahun  berikutnya  

Lot  Size  dan  Tick  Price  disesuaikan  kebali,  dan  pada  tahun  2015  TICMI  

bergabung  dengan  ICaMEL. 

3.2 Gambaran  Umum  Perusahaan  Pada  Sampel  Penelitian 

Penelitian  ini  dilakukan  pada  16  perusahaan  yang  listing  selama  

periode  pengamatan  dan  penelitian  dalam  periode  2020-2022  serta  tidak  

pernah  keluar  dari  IDX30  di  Bursa  Efek  Indonesia  yang  dijadikan  objek  

penelitian.  Perusahaan  yang  masuk  dalam  penelitian  ini  sebagai  berikut  : 

3.2.1  PT.  Aneka  Tambang,Tbk  (ANTM) 
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Aneka  Tambang  (persero)  Tbk  (ANTM)  didirikan  dengan  nama 

“ Perusahaan  Negara  (PN)  Aneka  Tambang”  tanggal  05  Juli  1968  

dan  mulai  beroperasi  secara  komersial  pada  tanggal  05  Juli  1968.  

Kantor pusat  ANTM  beralokasi  di  gedung  Aneka  Tambang,  Jl.  Letjen  

T.B. Simatapung  No.  1,  Lingkar  Seletan,  Tanjung  Barat,  Jakarta,  

Indonesia. Pada  tanggal  27  November  1997,  ANTM  memperoleh  

pernyataan  efektif  dari  Bapepem-  LK  untuk  melakukan  penawaran  

Umum  Perdana Saham  ANTM  (IPO)  kepada  masyarakat  sebanyak  

430.769.000  saham (Seri B)  dengan  nilai  nominal  Rp. 500,-  per  saham  

dan  Harga  Penawaran  Perdana  sebesar  Rp 1.400,- per  saham.  Saham- 

saham  tersebut  dicatat  pada  Bursa  Efek  Indonesia  (BEI)  pada  27 

November 1997.  Pemegang  saham  pengendali  Aneka  Tambang  

(Persero)  Tbk  adalah  Pemerintah  Republik  Indonesia,  dengan  

memiliki  1  saham preferen  (Saham  Seri  A  Dwiwarna )  dan  65%  di  

saham  Seri  B. 

Berdasarkan  Anggaran  Dasar  Perusahaan,  ruang  lingkup  ANTM 

adalah  di  bidang  pertambangan  berbagai  jenis  bahan  galian,  serta 

menjalankan  usaha  di  bidang  industri,  perdagangan,  pengangkutan  dan  

jasa  lainnya  yang  berkaitan  dengan  galian  tersebut.  Kegiatan  utama 

ANTM  meliputi  eksplorasi,  eksploitasi,  pengolahan,  pemurnian  serta 

pemasaran  biji  nikel,  feronikel,  emas,  perak,  bauksit,  batubara  dan  

jasa pemurnian  logam  mulia.  Di  tahun  2014,  perusahaan  akan  mulai  

menjual komoditas  baru  chemical  grade  alumina  (CGA)  seiring  
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dengan  mulai beroperasinya  pabrik  pengolahan  CGA  di  Tayan, 

Kalimantan  Barat.  Selain  itu,  ANTM  juga  telah  mengembangkan  

bisnis  pembangkit  tenaga listrik. 

VISI: 

“ To Be a global mining based corporation, whit healthy growth and     

world-class standards “ 

“ Menjadi  korporasi  global  berbasis  pertambangan  dengan  

pertumbuhan sehat  dan  standar  kelas  dunia.” 

MISI: 

1. Membangun  dan  menerapkan  praktek-praktek  kelas  dunia  untuk  

menjadikan  ANTM  menjadi  pemain  global 

2.  Menciptakan  keunggulan  dengan  biaya  operasional  rendah  dan              

teknologi  tepat  guna  dengan  mengutamakan  kesehatan  dan  

keselamatan  kerja  serta  dengan  lingkungan. 

3.  Mengelola  cadangan  yang  ada  dan  yang  baru  Untuk  meningkatkan  

keunggulan  kompetitif 

4.  Mendorong  pertumbuhan  sehat  dengan mengembangkan  bisnis  

berbasis  pertambangan,  diversifikasi  dan  integrasi  selektif  untuk  

memaksimalkan  nilai  pemegang  saham. 

5. Meningkatkan  kompetesi  dan  kesejahteraan  karyawan  serta  

mengembangkan  budaya  organisasi  berkinerja  tinggi,  serta 
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6.  Berpartisipasi  meningkatkan  kesejahteraan  masyarakat,  terutama  

disekitar  wilayah  operasi,  khususnya  pendidikan  dan  pemberdayaan  

ekonomi. 

STRUKTUR  ORGANISASI  PT.  ANTM 

Gambar  3.1 
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3.2.2  PT.  Astra  International.Tbk  (ASII) 

Astra  International  Tbk  (ASII)  didirikan  pada  tanggal  20  

Februari 1957  dengan  nama  PT  Astra  International  Incorporated.  

Kantor  pusat  Astra  berdomisili  di  Jl.  Gaya  Motor  Raya  No.  8,  

Sunter  II,  Jakarta 1433 – Indonesia.  Pemegang  saham  terbesar  Astra  

International  Tbk  adalah  Jardine  Cycle  &  Carriage  Ltd  (50,11%),  

perusahaan  yang didirikan  di  Singapura.  Jardine  Cycle  &  Carriage  

Ltd  merupakan  entitas anak  dari  Jardine  Matheson  Holdings  Ltd,  

perusahaan  yang  didirikan di  Bermuda.  

Berdasarkan  Anggaran  Dasar  Perusahaan,  ASII  bergerak  

dibidang perdagangan  umum,  perindustrian,  jasa  pertambangan,  

pengangkutan, pertanian,  pembangunan  dan  jasa  konsultasi.  Ruang  

lingkup  kegiatan utama  Astra  bersama  anak  usahanya  meliputi  

perakitan  dan  penyaluran mobil  (Toyota,  Daihatsu,  Izusu,  UD  Trucks,  

Peugeot  dan  BMW), sepeda  motor  (Honda)  berikut  suku  cadangnya,  

penjualan  dan  penyewaan  alat  berat,  pertambangan  dan  jasa  terkait,  

pengembangan perkebunan,  jasa keuangan,  infrastruktur  dan  teknologi  

informasi. 

VISI: 

1.  Menjadi  salah  satu  perusahaan  dengan  pengelolahan  terbaik  di  

Asia        Pasifik  dengan  pertumbuhan  berkelanjutan  dan  struktur  

keungan  yang  solid 
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2.  Menjadi  perusahaan  yang  Intelegent  dan  Agile  yang  berfokus  pada  

pelanggan,  karyawan,  dan  masyarakat.   

MISI: 

“Sejahtera  bersama  bangsa  dengan  memberikan  nilai  terbaik  pada  

pemangku  kepentinga’’ 
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     Gambar 3.2 
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3.2.3  PT.  Bank  Central  Asia.Tbk  (BBCA) 

Sejarah  Bank  Central  Asia  (BCA)  dimulai  pada  tahun  1955,  

NV Perseroan  Dagang  Dan  Industrie  Semarang  Knitting  Factory  

berdiri  sebagai  cikal  bakal  Bank  Central  Asia  (BCA).  Lalu  pada  

tanggal  21 Februari  1957,  BCA  mulai  beroperasi  dengan  kantor  pusat  

di  Jakarta. Selanjutnya,  pada  tahun  1970an,  nama  bank  resmi  

memakai  nama  PT Bank  Central  Asia  (BCA)  dan  berhasil  

memperkuat  jaringan  cabang  serta  berkembang  menjadi  Bank  Devisa. 

Tahun  1980an,  BCA  mengembangkan  berbagai  produk  dan 

layanan  maupun  pengembangan  teknologi  informasi,  dengan  

menerapkan  online  system  untuk  jaringan  kantor  cabang,  dan 

meluncurkan  Tabungan  Hari  Depan  (Tahapan)  BCA.  Tahun  1990an,  

BCA  memulai  layanan  ATM  (Anjungan Tunai Mandiri).  Selain  itu  

BCA juga  mulai  bekerja  sama  dengan  institusi  terkemuka,  antara  lain  

PT  Telkom  untuk  pembayaran  tagihan  telepon  melalui  ATM  BCA.  

Tahun 2000an,  BCA  memperkuat  dan  mengembangkan  produk  dan  

layanan, terutama  perbankan  elektronik  dengan  memperkenalkan  Debit  

BCA, Tunai  BCA,  internet  banking  KlikBCA,  mobile  banking  m-

BCA, EDCBIZZ,  dan  lain  lain.  

Tahun-tahun  selanjutnya  BCA  terus  memberikan  inovasi  baru  di 

bidang  teknologi  informasi  dan  perbankan.  Tahun  2007,  BCA  

menjadi pelopor  dalam  menawarkan  produk  kredit  kepemilikan  rumah  
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dengan suku  bunga  tetap  serta  meluncurkan  kartu  prabayar,  Flazz  

Card.  Tahun 2008-2009,  BCA  telah  5  menyelesaikan  pembangunan  

mirroring  IT system  guna  memperkuat  kelangsungan  usaha  dan  

meminimalisasi  risiko  operasional.  Tahun  2010-2013,  BCA  memasuki  

lini  bisnis  baru yaitu  perbankan  Syariah,  pembiayaan  sepeda  motor,  

asuransi  umum  dan  sekuritas  dan  guna  meningkatan  layanan  BCA  

telah  menyelesaikan pembangunan  Disaster  Recovery  Center  (DRC)  di  

Surabaya  yang  berfungsi  sebagai  disaster  recovery  backup  data  center  

yang  terintegrasi dengan  dua  mirroring  data  center.  Tahun  2014-2016,  

BCA  mengembangkan  MyBCA,  sebagai  layanan  perbankan  digital  

yang  dapat digunakan  secara  mandiri  (self  service  dan  meluncurkan  

produk  Sakuku,  electronic  wallet  berbasis  aplikasi.  Tahun 2017-2018,  

BCA mulai  membangun  kolaborasi  dengan  perusahaan  fintech  atau  e-

commerce  untuk  system  pembayaran  tanpa  cash  melalui  bank  BCA. 

Tahun 2019,  meluncurkan  BCA  Keyboard  untuk  memudahkan  

transaksi perbankan  diberbagai  online  chat  platform  dan  system  

Pembukaan rekening  melalui  BCA  Mobile  dan  WELMA  (sebuah  

mobile  apps  untuk  layanan  wealth  management) 

VISI: 

“Menjadi  bank  pilihan  utama  andalan  masyarakat  yang  berperan  

sebagai  pilar  penting  perekonomian  Indonesia” 
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MISI: 

1,  Membangun  institusi  yang  unggul  di  bidang  penyelesaian pembayaran  

dan  solusi  keuangan  bagi  nasabah  bisnis  dan perseorangan. 

2.  Memahami  beragam  kebutuhan  nasabah  dan  memberikan layanan  

finansial  yang  tepat  demi  tercapainya  kepuasan  optimal  bagi nasabah. 

3.  Meningkatkan  nilai  francais  dan  nilai  stakeholder  BCA. 

Struktur  Organisasi  BBCA 

Gambar  3.3 
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3.2.4  PT.  Bank  Negara  Indonesia.Tbk  (BBNI) 

Bank  Negara  Indonesia  atau  BNI  adalah  sebuah  institusi  bank  

milik pemerintah,  dalam  hal  ini  adalah  perusahaan  BUMN.  Dalam  

struktur manajemen  organisasinya,  Bank  Negara  Indonesia  (BNI)  

dipimpin  oleh seorang  Direktur  Utama  yang  saat  ini  dijabat  oleh  

Royke  Tumilaar.  Bank  Negara  Indonesia  (BNI)  adalah  bank  

komersial  tertua dalam  sejarah  Republik  Indonesia.  Bank  ini  didirikan  

pada  tanggal  5  Juli 1946.  Saat  ini  BNI  mempunyai  914  kantor  

cabang  di  Indonesia  dan  5 di luar Negri.  BNI   juga  mempunyai  Unit  

Perbankan  Syariah,  yang  di  namakan  BNI Syariah. 

Sejak  1  Januari  2000,  telah  terbentuk  hubungan  Indonesia  

dengan Malaysia,  BNI  sudah  dimiliki  oleh  perusahaan  Multi  Nasional  

dalam  bidang perbankan  sekaligus  juga  bank  BUMN  Malaysia,  

Maybank  (Malaysian Banking  Berhad),  hasil  dari  penggabungan PT.  

Bank  Negara  Indonesia Tbk  dengan  Malaysian  Banking  Berhad,  

sehingga  mampu  membuka  cabang  di luar  negri  antara  lain  di  

Malaysia,  Singapura,  Brunei,  Philipina,  Jepang dan Amerika  Serikat. 

PT.  Bank  Negara  Indonesia.Tbk  didirikan  oleh  Margono 

Djojohadikusumo,  yang  merupakan  satu  dari  anggota  BPUPKI,  lalu 

mendirikan  Bank  Sirkulasi/Sentral  yang  bertanggung  jawab  

menerbitkan dan  mengelola  mata  uang  RI.  Margono  berjasa  besar  

atas  perkembangan  bisnis  atau  usaha  Perbankan  di  Indonesia.  Karena  
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Margono  adalah seorang  pionir,  maka  beliau  berhasil  menanamkan  

nilai-nilai  dan  cara  pandang bisnis  perbankan  di  Indonesia,  

menggantikan  peranan  De JavascheBank pada  era  penjajahan. 

Dari  BNI  ini  didirikannya  Unit  Usaha  Syariah  PT  BNI  ( 

Persero) yang  dimana  akan  beroprasi  dengan  sistem  syariah.  Selain  

adanya  permintaan dari  masyarakat  terhadap  perbankan  syariah,  untuk  

mewujudkan  visinya (yang lama)  menjadi  “universal banking”,  BNI  

membuka  layanan perbankan  yang  sesuai  dengan  prisip  syariah  

dengan  konsep  daul  system banking,  yakni  menyediakan  layanan  

perbankan  umum  dan  syariah sekaligus.  Hal  ini  sesuai  dengan  UU  

No.10  tahun  1998  yang memungkinkan bank- bank  umum  untuk  

membuka  layanan  syariah. 

Di  awali  dengan  pembentukan  Tim  Bank  Syariah  ditahun  1999, 

Bank  Indonesia  kemudian  mengeluarkan  izin  prinsip  untuk  

beroprasinya  Unit Usaha  Syariah  BNI.  Setelah  itu  BNI  Syariah  

menerapkan  strategi pengembangan  jaringan  cabang  syariah.  Tepatnya  

pada  tanggal  29  april 2000  BNI  Syariah  membuka  5  kantor  cabang  

syariah sekaligus  dikota-kota potensial,  yakni:  Yogyakarta,  Malang,  

Pekalongan,  Jepara,  dan Banjarmasin,  serta  awal  mula  dimana  Unit  

Usaha  Syariah  BNI  didirikan yang  berkantor  pusat  di  Jakarta.  Tahun  

2001  BNI  Syariah  kembali membuka  5  cabang  kantor  syariah,  yang  

difokuskan  dikota-kota  besar di Indonesia,  yakni:  Jakarta  (2  cabang),  

Bandung,  Makasar,  dan  Padang. 
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Seiring  dengan  perkembangan  bisnis  dan  banyaknya  permintaan 

masyarakat  untuk  layanan  perbankan  syariah,  tahun  2002  BNI  

Syariah membuka  2  kantor  cabang  syariah  di  Medan  dan  Palembang  

dan  Unit  Usaha Syariah  BNI  mulai  memberikan  konstribusi  laba  

positif .  Di  awal  tahun 2003, dengan  pertimbangan  load  bisnis  yang  

semakin  meningkat  sehingga untuk  meningkatkan  pelayanan  kepada  

masyarakat,  BNI  Syariah  melakukan relokasi  kantor  cabang  syariah  

dari  Jepara  ke  Semarang.  Sedangkan untuk melayani  masyarakat  kota  

Jepara,  BNI  Syariah  membuka  Kantor  Cabang Pembantu  Syariah  

Jepara.  Pada  tahun  2003  pula  dilakukan  penyusunan rencana  

perusahaan  BNI  Syariah  yang  didalamnya  termasuk  rencana 

indenpendensi  pada  tahun  2009-2010.  Proses  indenpendensi  BNI  

Syariah diperkuat  dengan  kebijakan  otonomi  khusus  yang  diberikan  

oleh  BNI kepada  UUS  BNI  pada  tahun  2005.  Tahun  2009,  BNI  

membentuk  Tim Implementasi  Pembentukan  Bank  Umum  Syariah,  

sehingga  terbentuk  PT. Bank  BNI  Syariah  yang  efektif  beroprasi  

sejak  tanggal  19  Juni  2010. 

Pada  akhirnya  PT.  Bank  BNI  Syariah  didirikan  pada  tanggal  19 

Juni 2010  sebagai  anak  perusahaan  dari  PT.  Bank  BNI  (Persero).  

Sebelum beroprasi  sebagai  Bank  Umum  Syariah  (BUS)  yang  berdiri  

secara independen,  BNI  Syariah  telah  beroprasi  sebagai  Unit  Usaha  

Syariah selama 10  tahun  dengan  menawarkan  berbagai  produk  

perbankan  syariah.  Begitu juga  dengan  BNI  Syariah  di  Pekanbaru  
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juga  dibuka  pada  tanggal  19 Juni 2010.  BNI  Syariah  Kantor  Cabang  

Pekanbaru  sudah  beroprasi  selama  4 tahun  yang  sebelumnya  bernama  

Unit  Usaha  Syariah  BNI  yang beralamat Jl.Jend  Sudirman  No.484,  

Pekanbaru.  Hingga  sekarang  BNI  Syariah  Kantor Cabang  Pekanbaru  

masih  berjalan  dengan  baik  serta  menjadi  bank        yang handal  dan  

mampu  bekerja  secara  profesional  dan  tetap  patuh  pada  asas ekonomi  

syariah  dan  perbankan  yang  berlaku. 

VISI: 

“Menjadi  Lembaga  Keuangan  yang  terunggul  dalam  layanan  

dan  kinerja  secara  berkelanjutan” 

MISI: 

1.  Memberikan  layanan  prima  dan  solusi  digital  kepada  seluruh  

nasabah selaku  Mitra  Bisnis  pilihan  utama. 

2.  Memperkuat  layanan  internasional  untuk  mendukung  kebutuhan  

Mitra  Bisnis  Global. 

3.   Meningkatkan  nilai  investasi  yang  unggul  bagi  Investor. 

4.  Menciptakan  kondisi  terbaik  bagi  Karyawan  sebagai  tempat  

kebanggaan  untuk  berkarya  dan  berprestasi. 

5.  Meningkatkan  kepedulian  dan  tanggung  jawab  kepada  lingkungan 

dan  Masyarakat. 

6.  Menjadi  acuan  pelaksanaan  kepatuhan  dan  tata  kelola  perusahaan 

yang  baik  bagi  industri. 
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.Struktur  Organisasi  BBNI 

Gambar  3.4 
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3.2.5  PT.  Bank  Rakyat  Indonesia  (BBRI) 

PT. Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk merupakan bank 

pemerintahan yang beroperasi pertama kali di Indonesia. Dalam 

perkembangannya BRI sudah mengalami beberapa kali perubahan nama 

dan status yang memiliki kaitan erat dengan sejarah perjuangan bangsa 

Indonesia. Perubahan–perubahan yang dilakukan BRI tentunya 

mengandung arti penting bagi perkembangan dan pertumbuhan BRI. Hal 

ini sejalan dengan cita-cita dan tujuan BRI yang tertuang dalam visi dan 

misi BRI dalam melayani nasabah. 

Dalam pelaksanaan operasionalnya PT. Bank Rakyat Indonesia 

(Persero) Tbk Unit Pudakapyung dijalankan oleh para pegawai yang 

memiliki kesadaran akan tanggung jawab yang besar sesuai yang telah 

ditentukan dalam job description masing-masing bagian sesuai dengan 

struktur organisasi perusahaan. 

VISI: 

“Bank terkemuka dan terbuka yang selalu mengutamakan kepuasaan 

semua para nasabah yang ada diseluruh Indonesia”. 

Misi : 

1. Melakukan kegiatan perbankan yang terbaik dengan mengutamakan 

pelayanan kepada usaha mikro, kecil dan menengah untuk menunjang 

peningkatan ekonomi masyarakat.  
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2. Memberikan pelayanan prima kepada nasabah melalui jaringan kerja 

yang     tersebar luas dan didukung oleh sumber daya manusia yang 

profesional dan teknologi informasi yang handal dengan melaksanakan 

manajemen risiko serta praktek Good Corporate Governance (GCG) yang 

sangat baik.  

3. Memberikan keuntungan dan manfaat yang optimal kepada pihak-pihak 

yang berkepentingan (stakeholders). 
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Gambar 3.5 
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3.2.6  PT.  Bank  Tabungan  Negara.Tbk  (BBTN) 

Bank BTN lahir pada masa penjajahan bangsa Belanda yaitu sekitar 

tahun 1897, pada saat itu masih bernama postpaarbank yang berkedudukan 

di Batavia (Jakarta). Bank BTN berkali-kali berganti nama mulai dari 

postpaarbank, kemudian berganti menjadi Tyokin Kyoku yang 

dikendalikan oleh pemerintahan Jepang. Kemudian berganti nama lagi 

menjadi Kantor Tabungan Pos. Tidak lama kemudian berganti nama lagi 

menjadi Bank Tabungan Pos Republik Indonesia. Akhirnya pada 9 

februari 1950 Bank Tabungan Pos dibekukan dan dibentuklah Bank BTN. 

Maka setiap tanggal 9 februari diperingati sebagai hari kelahiran Bank 

BTN. 

Bank BTN merupakan bank umum nasional yang berfokus pada 

pembiayaan perumahan, dengan penyediaan Kredit Pemilihan Rumah 

(KPR) untuk kalangan masyarakat yang luas, baik KPR bersubsidi untuk 

masyarakat berpenghasilan menengah ke bawah, maupun KPR komersial 

untuk segmen menengah ke atas. 

Bank BTN didirikan berdasarkan Undang-undang Darurat No. 9 

Thun 1950 pada tanggal 9 Februari 1950 dengan nama Bank Tabungan 

Pos. Nama ini kemudian berubah menjadi Bank Tabunga Negara pada 

tahun 1963 melalui Perpu No. 4 tahun 1963 dan UU No. 21 tahun 1964. 

Seiring dengan dimulainya rencana pembangunan perumahan oleh 

Pemerintah, pada tahun 1974, Bank BTN ditunjuk sebagai Lembaga 



 
 

54 
 

Pembiayaan Kredit Perumahan, dengan realisas KPR pertama pada tanggal 

10 Desember 1976. 

Peran Bank BTN semakin nyata seiring dengan kebijakan 

Pemerintah untuk memfasilitasi penyediaan rumah baru sebagai kebutuhan 

utama penduduk, yang terus tumbuh sebesar 800.000 rumah pertahun serta 

Program Pemerintah untuk membangun 1000 tower rumah susun untuk 

masyarakat. 

Disamping fokus bisnis ini dibidang perumahan, Bank BTN juga 

menyediakan layanan perbankan umum yang luas dengan portofolio yang 

terus meningkat, baik disektor pendanaan, kredit maupun layanan, 

termasuk perbankan Syariah, untuk memenuhi kebutuhan nasabah yang 

beragam. 

VISI : 

“ Menjadi Bank yang terdepan dalam pembiayaan perumahan” 

MISI: 

1) Memberikan pelayanan unggul dalam pembiayaan perumahan dan 

industri terkait, pembiayaan konsumsi, dan usaha kecil menengah.  

2) Meningkatkan keunggulan kompetitif melalui inovasi pengembangan 

produk, jasa, dan jaringan strategis berbasis teknologi terkini.  

3) Menyiapkan dan mengembangkan Human Capital yang berkualitas, 

profesional, dan memiliki integritas tinggi.  
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4) Melaksanakan manajemen perbankan yang sesuai dengan prinsip 

kehati-hatian dan Good Corporate Governance untuk meningkatkan 

Shareholder Value. 5) Memedulikan kepentingan masyarakat dan 

lingkungannya. 

Gambar 3.6 

 

3.2.7  PT.  Bank  Mandiri.Tbk  (BMRI) 

PT. Bank Mandiri (Persero) Tbk. Yang selanjutnya disebut Bank 

Mandiri di dirikan di Negara Republik Indonesia pada tanggal 2 Oktober 

1998 berkantor pusat di Jakarta. Berdasarkan Peraturan Pemerintah No.75 
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tahun 1998 tanggal 1 Oktober 1998. Akta pendirian telah disahkan oleh 

menteri kehakiman berdasarkan Surat Keputusan No. C2- 

16561HT.01.Th98 tanggal 2 Oktober 1998, serta diumumkan pada 

tambahan No. 6859 dalam berita Negara Republik Indonesia No.97 

tanggal 4 Desember 1998. Pada bulan Juli 1999 Bank Mandiri didirikan 

melalui pengalihan hampir seluruh Saham Pemerintah Republik Indonesia 

yaitu PT. Bank Bumi Daya (Persero), PT. Bank Dagang Negara (Persero), 

PT. Bank Ekspor Impor Indonesia (Persero), dan PT. Bank Pembangunan 

Indonesia dan Setoran Tunai Pemerintah. 

Bank Bumi Daya didirikan melalui suatu proses panjang yang 

bermula dari nasionalisasi sebuah perusahaan Belanda De Nationale 

Handelsbank NV, menjadi Bank Umum Negara pada tahun 1959. Pada 

tahun 1964, Chartered Bank (sebelumnya adalah Bank milik Inggris) juga 

dinasionalisasi, dan Bank Umum Negara diberi hak untuk melanjutkan 

operasi Bank tersebut. Pada tahun 1965, bank umum negara digabungkan 

ke dalam Bank Negara Indonesia dan berganti nama menjadi Bank Negara 

Indonesia Unit IV beralih menjadi Bank Bumi Daya. 

Bank Dagang Negara merupakan salah satu Bank tertua di 

Indonesia. Sebelumnya Bank Dagang Negara dikenal sebagai 

Nederlandsch Indische Escompto Maatschappij yang didirikan di Batavia 

(Jakarta) pada tahun 1857. Pada tahun 1949 namanya berubah menjadi 

Escomptobank NV. Selanjutnya, pada tahun 1960 Escomptobank 
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dinasionalisasi dan berubah nama menjadi Bank Dagang Negara, sebuah 

Bank pemerintah ynag membiayai sektor industri dan pertambangan. 

PT Bank Mandiri (Persero) Tbk merupakan bank hasil restrukturisasi 

yang dilakukan pemerintah Indonesia pasca krisis moneter tahun 1998. 

Bank Mandiri merupakan bank milik pemerintah Republik Indonesia yang 

tergabung dalam Badan Usaha Milik Negara (BUMN). Saham sebesar 

60% dimiliki bank pemerintah Republik Indonesia dan 40% sisanya 

dimiliki publik. Bank Mandiri mengklaim sebagai bank terbesar di 

Indonesia sekaligus sebagai bank BUMN terbesar di Indonesia 

berdasarkan total asetnya. Total aset yang dimiliki Bank Mandiri sebesar 

Rp 733.1 triliun pada penutupan tahun 2013. Berdasarkan jumlah pangsa 

pasarnya per Desember 2013, Bank Mandiri telah menguasai 15.2% dari 

total pasar di seluruh Indonesia. Ini dibuktikan dari jumlah rekening yang 

terdaftar di Bank Mandiri yang mencapai 14 juta rekening dengan merauk 

laba bersih sebesar Rp 18.2 triliun. Berdasarkan data penutupan tahun 

2013, Bank Mandiri memiliki 2.050 kantor cabang dengan 

memperkerjakan sebanyak 33.982 pegawai di seluruh Indonesia. Bank 

Mandiri melaporkan jumlah ATM yang dimiliki saat ini sebanyak 11.514 

yang tersebar di seluruh Indonesia. Sampai dengan tahun 2013, Bank 

Mandiri telah memiliki 7 kantor cabang luar negeri/perwakilan, yaitu 

Cayman Island, Singapura, Hongkong, Shanghai, London-UK, Dili-Timor 

Leste, Mandiri International Remittance di Kuala Lumpur-Malaysia. 
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Dengan demikian membuktikan bahwa Bank Mandiri merupakan bank 

yang memiliki visibilitas tinggi, khususnya di Indonesia. 

VISI: 

“Menjadi partner finansial pilihan utama Anda” 

 

MISI : 

“Menyediakan solusi perbankan digital yang handal dan simple yang 

menjadi bagian hidup nasabah” 
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Gambar  3.7 

 

3.2.8  PT. Charoen pokphand Indonesia.Tbk  (CPIN) 

Charoen Pokphand Indonesia Tbk (CPIN) didirikan 07 Januari 1972 

dalam rangka Penanaman Modal Asing (“PMA”) dan beroperasi secara 

komersial mulai tahun 1972. Kantor pusat Charoen Pokphand Indonesia 

Tbk terletak di Jl. Ancol VIII No. 1, Jakarta 14430 – Indonesia dengan 

kantor cabang di Sidoarjo, Medan, Tangerang, Cirebon, Serang, Lampung, 

Denpasar, Surabaya, Semarang, Bandung, Makassar, Salatiga, Gorontalo 

dan Demak 

https://britama.com/index.php/tag/cpin/
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Pemegang saham yang memiliki 5% atau lebih saham Charoen 

Pokphand Indonesia Tbk (31-Mei-2022), yaitu PT Charoen Pokphand 

Indonesia Group, dengan persentase kepemilikan sebesar 55,53%. Pemilik 

manfaat akhir (ultimate beneficial owner) Charoen Pokphand Indonesia 

Tbk adalah Keluarga Jiaravanon. 

Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan 

CPIN terutama meliputi pembibitan ayam ras, kegiatan rumah potong dan 

pengepakan daging bukan unggas, kegiatan rumah potong dan pengepakan 

daging unggas, industri pengolahan dan pengawetan produk daging dan 

daging unggas, industri pembekuan buahbuahan dan sayuran, industri 

tepung campuran dan adonan tepung, industri makanan dan masakan 

olahan, industri bumbu masak dan penyedap masakan, industri ransum 

makanan hewan, industri produk farmasi untuk hewan, industri barang dari 

plastik untuk pengemasan, industri perlengkapan dan peralatan rumah 

tangga (tidak termasuk furnitur), perdagangan besar binatang hidup, 

perdagangan besar daging ayam dan daging ayam olahan, pergudangan 

dan penyimpanan, aktivitas cold storage. 

Merek-merek yang dimiliki Pokphand, antara lain: pakan ternak (HI-

Pro, HI-Pro-Vite, Bintang, Bonavite, Royal Feed, Turbo Feed dan Tiji) 

dan produk pengolahan daging ayam (Golden Fiesta, Fiesta, Champ, 

Okey, Akumo dan Asimo). 
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Pada tahun 1991, CPIN memperoleh pernyataan efektif dari 

BAPEPAM-LK untuk melakukan Penawaran Umum Perdana Saham 

CPIN (IPO) kepada masyarakat sebanyak 2.500.000 dengan nilai nominal 

Rp1.000,- per saham dengan harga penawaran Rp5.100,- per saham. 

Saham-saham tersebut dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia (BEI) pada 

tanggal 18 Maret 1991 

VISI : 

“Menyediakan pangan bagi dunia yang berkembang.” 

MISI : 

“Memproduksi dan menjual pakan, ayam pedaging, anak ayam usia sehari 

dan makanan olahan yang memiliki kualitas tinggi dan berinovasi.” 
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Gambar 3.8 

 

3.2.9  PT. Indofood  CBP.Tbk  (ICBP) 

PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk merupakan salah satu 

perusahaan mie instant dan makanan olahan terkemuka di Indonesia yang 

menjadi salah satu cabang perusahaan yang dimiliki oleh Salim Group. 

Pada awalnya, PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk adalah perusahaan 

yang bergerak dibidang pengolahan makanan dan minuman yang didirikan 

pada tahun 1971. Perusahaan ini mencanangkan suatu komitmen untuk 

menghasilkan produk makanan bermutu, aman, dan halal untuk 

dikonsumsi. Aspek kesegaran, higienis, kandungan gizi, rasa, praktis, 

aman, dan halal untuk dikonsumsi senantiasa menjadi prioritas perusahaan 

ini untuk menjamin mutu produk yang selalu prima. Akhir tahun 1980, PT 

Indofood CBP Sukses Makmur Tbk mulai bergerak di pasar Internasional 
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dengan mengekspor mi instan ke beberapa negara ASEAN, Timur Tengah, 

Hongkong, Taiwan, China, Belanda, Inggris, Jerman, Australia, dan 

negara-negara di Afrika. 

Pada tahun 1994, terjadi penggabungan beberapa anak perusahaan 

yang berada di lingkup Indofood Group, sehingga mengubah namanya 

menjadi PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk yang khusus bergerak 

dalam bidang pengolahan mie instan. Divisi mie instan merupakan divisi 

terbesar di Indofood dan pabriknya tersebar di 15 kota, diantaranya 

Medan, Pekanbaru, Palembang, Tangerang, Lampung, Pontianak, Manado, 

Semarang, Surabaya, Banjarmasin, Makasar, Cibitung, Jakarta, Bandung 

dan Jambi, sedangkan cabang tanpa pabrik yaitu Solo, Bali dan Kendari. 

Hal ini bertujuan agar produk yang dihasilkan cukup didistribusikan ke 

wilayah sekitar kota dimana pabrik berada, sehingga produk dapat diterima 

oleh konsumen dalam keadaan segar serta membantu program pemerintah 

melalui pemerataan tenaga kerja lokal. 

Produk yang dihasilkan kelimabelas pabrik tersebut telah 

terstandarisasi secara menyeluruh, diantaranya bahan baku, parameter 

proses, mesin/peralatan, manpower (tenaga kerja), dan barang jadi. 

Standarisasi yang berlaku di semua pabrik tersebut telah disertifikasi oleh 

SGS melalui sertifikasi International Standard Operation (ISO) termasuk 

PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk. Selain itu PT Indofood CBP 

Sukses Makmur Tbk juga memiliki Sertifikat Hazard Analysis Critical 

Control Point (HACCP) dan Sertifikat halal yang berlaku untuk semua 
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produk internasional. Pada 21 Maret 1998 PT Indofood CBP Sukses 

Makmur Tbk. Memperoleh sertifikat manajemen mutu ISO versi 9001 

yang diserahkan di Jakarta pada 3 Maret 1999. Kemudian pada 5 Februari 

2004 PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk. diperoleh sertifikasi ISO 

9001:2000 (ISO 9001 versi 2000) dari badan akreditasi SGS International 

of Indonesia. Hal ini ditunjukan melalui slogan yang terdapat pada logo 

Indofood “The Symbol of Quality Foods” atau “Lambang Makanan 

Bermutu” yang mengandung konsekuensi hanya produk bermutulah yang 

dihasilkan. Produk bermutu tidak hanya dibuat dari bahan baku pilihan, 

tetapi diproses secara higienis dan memenuhi unsur kandungan gizi dan 

halal. 

PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk. memiliki orientasi pasar, 

dimana produksi yang dilakukan oleh perusahaan disesuaikan dengan 

permintaan pasar. Perusahaan selalu berusaha memenuhi kebutuhan 

konsumen, baik dalam kuantitas maupun kualitas produk.Oleh karena itu, 

perusahaan selalu mengembangkan inovasi guna memenuhi kepuasan 

pelanggan, khususnya selera konsumen. Produk yang dihasilkan PT 

Indofood CBP Sukses Makmur Tbk. divisi mi instan terdiri dari 2 

kelompok besar yaitu : 1. Bag Noodle, yaitu mie instan dalam kemasan 

bungkus; dan 2. Mie telor, yaitu mi yang dalam proses pembuatannya 

tidak digoreng melainkan dikeringkan. (Sumber : PT Indofood CBP 

Sukses Makmur Tbk) Karakteristik perusahaan dalam melakukan kegiatan 

produksi yang dimiliki PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk. yakni 
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bersifat mass production, yaitu jenis barang yang diproduksi relatif sedikit 

tetapi dengan volume produksi yang besar, permintaan produk tetap/stabil 

demikian juga desain produk jarang sekali berubah bentuk dalam jangka 

waktu pendek atau menengah. 

Disamping produksi PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk pun 

turut memperhatikan pemasaran produk sehingga memungkinkan 

perusahaan untuk 36 semakin berkembang. Berbagai cara kegiatan 

promosi dilakukan, seperti advertising (periklanan) baik itu di media cetak 

maupun media elektronik dan papan-papan reklame. Sedangkan kegiatan 

sales promotion meliputi pembagian hadiah baik secara langsung maupun 

tidak langsung melalui undian-undian berhadiah. 

Disamping produksi PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk pun 

turut memperhatikan pemasaran produk sehingga memungkinkan 

perusahaan untuk 36 semakin berkembang. Berbagai cara kegiatan 

promosi dilakukan, seperti advertising (periklanan) baik itu di media cetak 

maupun media elektronik dan papan-papan reklame. Sedangkan kegiatan 

sales promotion meliputi pembagian hadiah baik secara langsung maupun 

tidak langsung melalui undian-undian berhadiah. 

Tujuan didirikannya PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 

Pekanbaru adalah (1) memperluas bidang usaha secara terus menerus 

melalui bidang usaha internal maupun pengembangan usaha strategis; (2) 

mengurangi biaya transportasi; (3) selalu meningkatkan kesejahteraan 
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karyawan; (4) mensuplai daerah lain yang selalu kekurangan persediaan 

barang; dan (5) berperan serta dalam pelestarian lingkungan hidup dan 

peningkatan kesejahteraan masyarakat. Kultur perusahaan ini dikenal 

dengan nama “CONSISTENT” (Consumer, Innovation, Staff, Excellence, 

and Team Work). Sumber kekuatan dalam menghadapi tantangan ini bisa 

dilihat dari sisi konsumen, inovasi, karyawan, keunggulan produk dan 

kerjasama tim. Maksud dari akronim “CONSISTENT” adalah 

keberhasilan perusahaan tergantung kepada kepuasan pelanggan, inovasi 

merupakan kunci pertumbuhan di masa depan, staff yang handal 

merupakan aset terbesar perusahaan, kesempurnaan adalah pandangan 

hidup perusahaan, dan kerjasama tim menjadikan perusahaan ini sebagai 

pemenang. 

PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk cabang pekanbaru 

beroperasi pada bulan juni 1994 dengan jumlah mesin 3 line, dan pada 

tahun 1995 jalur mesin bertambah menjadi 5 line dan pada bulan oktober 

2000 menjadi 6 line, kemudian sesuai dengan meningkatnya permintaan 

konsumen pada bulan February 2004 menjadi 9 line, sampai dengan 

sekarang tahun 2012 sudah beroperasi menjadi 10 line. 

VISI : 

“Produsen Barang-Barang Konsumsi yang Terkemuka“ 

MISI : 



 
 

67 
 

 Senantiasa melakukan Inovasi, fokus pada kebutuhan Pelanggan, 

menawarkan Merek-merek unggulan dengan Kinerja yang tidak 

tertandingi 

 Menyediakan produk berkualitas yang merupakan pilihan pelanggan 

 Senantiasa meningkatkan kompetensi karyawan, proses produksi 

dan teknologi kami 

 Memberikan kontribusi bagi kesejahteraan masyarakat dan 

lingkungan secara berkelanjutan 

 Meningkatkan stakeholder's value secara berkesinambungan 

Gambar 3.9 
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3.2.10  PT. Indofood  Sukses  Makmur.Tbk  (INDF) 

Indofood Sukses Makmur Tbk (INDF) didirikan tanggal 14 Agustus 

1990 dengan nama PT Panganjaya Intikusuma dan memulai kegiatan 

usaha komersialnya pada tahun 1990. Kantor pusat Indofood berlokasi di 

Sudirman Plaza, Indofood Tower, Lantai 21, Jl. Jend. Sudirman Kav. 76 – 

78, Jakarta 12910 – Indonesia. Sedangkan pabrik dan perkebunan 

Indofood, Entitas Anak dan Entitas Asosiasi berlokasi di berbagai tempat 

di Indonesia, antara lain, di pulau Jawa, Sumatera, Kalimantan, Sulawesi, 

dan di luar negeri, antara lain Malaysia, Arab Saudi, Mesir, Turki, Kenya, 

Maroko, Serbia, Nigeria dan Ghana. 

Pemegang saham yang memiliki 5% atau lebih saham Indofood 

Sukses Makmur Tbk (28-Feb-2022) adalah First Pacific Investment 

Management Limited, dengan persentase kepemilikan sebesar 50,07%. 

First Pacific Investment Management Limited merupakan entitas 

anak tidak langsung dari First Pacific Company Limited, suatu perusahaan 

yang tercatat di Bursa Efek Hong Kong. Bapak Anthoni Salim memiliki 

kepentingan dan memegang kendali secara tidak langsung di First Pacific 

Company Limited. 

Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan 

INDF antara lain mendirikan dan menjalankan industri makanan olahan, 

bumbu penyedap, minuman ringan, kemasan, minyak goreng, 

https://britama.com/index.php/tag/indf/
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penggilingan biji gandum, pembuatan tekstil karung terigu, perdagangan, 

pengangkutan, agrobisnis dan jasa. 

Indofood dan Anak Usahanya telah memiliki produk-produk dengan 

merek yang telah dikenal masyarakat, antara lain mi instan (Indomie, 

Supermi, Sarimi, Sakura, Pop Mie, Indomie Cup, Sarimi Gelas dan Mi 

Telur Cap 3 Ayam), dairy (Indomilk, Cap Enaak, Tiga Sapi, Indomilk 

Good To Go, Milkuat, Orchid Butter dan Indofood Ice Cream); makan 

ringan (Chitato, Chitato Lite, Qtela, MaXcorn, Chiki dan JetZ); penyedap 

makan (Sambal Indofood, Bumbu Spesial Indofood, Indofood Racik dan 

Indofood Kecap Manis); nutrisi & makanan khusus (Promina, SUN, Govit 

dan Gowell), minuman (Ichi Ocha, Club, Fruitamin Cocobit, dan Indofood 

Freiss); tepung terigu & Pasta (Cakra Kembar, Segitiga Biru, Kunci Biru, 

Lencana Merah, Taj Mahal dan La Fonte); minyak goreng dan mentega 

(Bimoli, Bimoli Special, Delima, Happy Soya Oil, Palmia, Palmia Butter 

Margarine, Palmia Cooking Margarine dan Amanda). 

Saat ini, Perusahaan memiliki anak usaha yang juga tercatat di Bursa 

Efek Indonesia (BEI), antara lain: Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 

(ICBP) dan Salim Ivomas Pratama Tbk (SIMP). Pada tahun 1994, INDF 

memperoleh pernyataan efektif dari Bapepam-LK untuk melakukan 

Penawaran Umum Perdana Saham INDF (IPO) kepada masyarakat 

sebanyak 21.000.000 dengan nilai nominal Rp1.000,- per saham dengan 

https://britama.com/index.php/2012/10/sejarah-dan-profil-singkat-icbp/
https://britama.com/index.php/2012/09/sejarah-dan-profil-singkat-simp/
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harga penawaran Rp6.200,- per saham. Saham-saham tersebut dicatatkan 

pada Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tanggal 14 Juli 1994. 

VISI : 

“Menjadi perusahaan yang dapat memenuhi kebutuhan pangan dengan 

produk bermutu, berkualitas, aman untuk dikonsumsi dan menjadi 

pemimpin di industri makanan” 

MISI : 

“Menjadi perusahaan transnasional yang dapat membawa nama Indonesia 

di bidang industri makanan” 
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Gambar 3.10 
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3.2.11  PT.  Kalbe  Farma.Tbk  (KLBF) 

Kalbe didirikan pada tanggal 10 september 1966 oleh 6 bersaudara 

dengan melakukan usaha dimulai di sebuah garasi di kawasan Jakarta 

Utara dan lingkup kerjanya hanya dikawasan Jakarta saja. PT Kalbe Farma 

Tbk saat itu dipimpin oleh Dr. Boenjamin Setiawan dan F. Bing Aryanto 

serta didukung oleh keempat saudara lainnya. Kegigihan dan ketekunan 

dalam menjalankan usahannya Kalbe bertumbuh baik sehingga pada 

akhirnya memiliki pabrik di kawasan Pulomas, Jakarta Timur pada tahun 

1971. Pendirian pabrik baru mengakibatkan daerah aktivitasnya mulai 

berkembang yang sebelumnya hanya di Jakarta mulai merambah ke 

daerah–daerah lainnya di Indonesia. Secara bertahap, PT Kalbe Farma Tbk 

membuka cabang-cabang di daerah dan dalam 10 tahun sejak berdirinya, 

PT Kalbe Farma telah mencakup seluruh wilayah Indonesia. 

Dari sisi produk, PT Kalbe Farma Tbk terus mengembangkan line 

produknya sehingga menjadi salah satu perusahaan farmasi yang 

diperhitungkan di Indonesia, baik untuk kategori obat yang diresepkan 

(Ethical) atau obat yang dijual bebas (OTC/Over the Counter). Di tengah 

maraknya persaingan dengan perusahaan sejenis lainnya, PT Kalbe Farma 

Tbk melakukan terobosan dengan mendiferensiasikan diri dalam beberapa 

hal. Untuk produk-produk yang diluncurkan, PT Kalbe Farma Tbk selalu 

meluncurkan produk-produk yang invotif dan relatif memiliki diferensiasi 

dibandingkan para kompetitor. Dari sisi pemasaran, pada saat itu PT Kalbe 
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Farma Tbk melakukan terobosan dengan memelopori pola-pola pemasaran 

yang dilakukan perusahaan multinasional yang sekarang dikenal dengan 

nama medical representative. Terobosan lain yang memperlihatkan visi 

kuat PT Kalbe Farma Tbk terhadap kualitas sekaligus untuk meraih 

kepercayaan asing adalah dengan melakukan kerja sama strategis dengan 

beberapa perusahaan multinasional khususnya perusahaan-perusahaan dari 

negara Jepang. 

Periode berikutnya, pada tahun 1976-1985 adalah era dimana 

perkembangan fisik masih terus berlangsung dan dilanjutkan dengan 

diversifikasi usaha. Pada tahun 1977, PT Kalbe Farma Tbk sudah menjadi 

salah satu kekuatan utama pada kategori obat-obatan ethical dan mampu 

bersaing dengan perusahaan 41 perusahaan multinasional. Langkah 

berikutnya adalah memperkuat diri dibidang OTC (Over The Counter). 

Untuk itu, pada tahun 1977 didirikan PT Dancos Labolatories yang lebih 

memfokuskan diri di bidang OTC. Pada tahun 1985, PT Kalbe Farma Tbk 

mengakuisisi PT Bintang Toedjo yang juga bergerak di bidang OTC serta 

PT Hexpharm Jaya yang sebagian besar produknya merupakan pemegang 

lisensi dari Jepang. 

Selain diversifikasi di bidangnya yaitu farmasi, PT Kalbe Farma Tbk 

juga mulai merambah bidang pengemasan dan makanan kesehatan. 

Sementara itu sesuai dengan regulasi pemerintah, pada tahun 1981 bisnis 

distribusi PT Kalbe Farma Tbk dialihkan kepada PT Enseval Megatrading. 
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Memasuki periode berikutnya, tahun 1986 hingga Indonesia mengalami 

krisis keuangan pada tahun 1997 PT Kalbe Farma Tbk kembali ke bisnis 

inti (core business). Meski pada awalnya masih agresif melakukan 

ekspansi dalam diversifikasi, belakangan PT Kalbe Farma Tbk secara 

perlahan melakukan langkah-langkah konsolidasi dalam rangka kembali 

ke bisnis inti. Sayangnya, langkah tersebut belum cukup cepat sehingga PT 

Kalbe Farma Tbk sempat merasakan imbas krisis keuangan pada tahun 

1997. 

Manajemen PT Kalbe Farma Tbk memutuskan untuk fokus pada 

bidangbidang yang dipercaya menjadi lokomotif perumbuhan pada era 

berikutnya, antara lain susu dan nutrisi bayi. Konsekuensinya, bisnis-bisnis 

yang tidak relevan dijual atau dimitrakan dengan pihak asing, misalnya 

penjualan PT Bukit Manikam Sakti yang bergerak di bidang makanan 

Arnotts. Bisnis nutrisi makanan kemudian dikonsolidasikan kedalam PT 

Sanghiang Perkasa. Di pihak lain, PT Kalbe Farma Tbk mulai memasuki 

bisnis minuman energi pada tahun 1993 dengan produk Extra Joss.  

Kalbe memiliki fokus bisnis pada 4 divisi yang masing-masing 

memberikan kontribusi yang relatif seimbang, yaitu divisi obat resep, 

divisi produk kesehatan, divisi nutrisi serta divisi distribusi dan kemasan. 

Dengan didukung lebih dari 15.000 karyawan termasuk 4.000 tenaga 

pemasaran dan penjualan yang tersebar di seluruh wilayah Indonesia, 

Kalbe mampu menjangkau 70% dokter umum, 90% dokter spesialis, 100% 
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rumah sakit, 100% apotek untuk pasar obat-obat resep serta 80% untuk 

pasar produk kesehatan dan nutrisi. 

Di dalam Divisi Produk Kesehatan Kalbe terhimpun dua kategori 

produk, yaitu obat bebas dan minuman energi. Total penjualan yang 

dicapai tahun 2010 adalah Rp 1.701 miliar atau menurun 1,5% 

dibandingkan penjualan Rp 1.727 miliar di tahun 2009, yang terutama 

disebabkan belum stabilnya penjualan produk minuman energi Extra Joss. 

Kinerja penjualan minuman energi yang belum stabil tersebut terutama 

disebabkan oleh pasar minuman energi yang pertumbuhannya melambat 

karena terjadi pergeseran permintaan pasar dari minuman energi ke arah 

minuman isotonik. Sedangkan penjualan obat bebas menunjukkan kinerja 

yang cukup baik dengan tumbuh diatas pertumbuhan pasar obat bebas. 

Divisi Produk Kesehatan menyumbang 17% dari total penjualan Perseroan 

pada tahun 2010, atau menurun 2% dibanding kontribusi 19% pada tahun 

2009, akibat menurunnya kinerja penjualan Divisi Produk Kesehatan pada 

tahun 2010. 

Portofolio Kalbe mencakup lebih dari 6 kelas terapi obat bebas, 

dengan merk-merk yang dominan menguasai pangsa pasar dalam periode 

yang panjang, serta merupakan penopang utama dari penjualan obat bebas. 

Beberapa diantaranya adalah produk Promag dan Waisan yang menguasai 

pangsa pasar kelas terapi obat maag; produk Neo Entrostop di kelas terapi 

obat diare; produk Komix, Woods, Mextril dan Mixadin di kelas terapi 
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obat batuk; serta produk Mixagrip, Mixagrip Flu dan Batuk dan Procold di 

kelas terapi obat flu. Disamping itu, Kalbe juga memiliki produk unggulan 

Kalpanax dan Mikorex yang dominan menguasai pasar kelas terapi anti-

fungal. Perseroan memiliki pula produk Cerebrovit, Fatigon, Sakatonik 

dan Xon-Ce yang cukup dominan pada pangsa pasar produk suplemen 

multivitamin dan Vitamin C; serta Produk Cerebrofort dan Sakatonik ABC 

yang relatif belum lama direvitalisasi untuk produk suplemen multivitamin 

anak. 

Pada tahun 2009 Kalbe Farma melalui divisi produk kesehatan telah 

mengembangkan produknya, dengan mengeluarkan produk kesehatan 

yaitu produk minuman isotonik Fatigon Hydro. Fatigon Hydro merupakan 

minuman isotonik alami yang terbuat dari air kelapa asli yang diproses 

dengan teknologi UHT dan dipasarkan dalam kemasan tetrapack. Kalbe 

Farma merupakan produsen pertama yang mengeluarkan minuman 

isotonik dari bahan alami yaitu air kelapa asli di Indonesia. 

VISI : 

“Menjadi perusahaan kesehatan indonesia terbaik secara global yang 

dilandasi oleh inovasi, kekuatan merek, dan manajemen” 

MISI : 

“Meningkatkan kesehatan untuk kehidupan yang lebih baik” 
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Gambar 3.11 

 

3.2.12  PT. Bukit Asam.Tbk  (PTBA) 

PT Bukit Asam, Tbk. Unit Pelabuhan Tarahan merupakan Badan 

Usaha Milik Negara (BUMN) yang didirikan pada tanggal 2 Mei 1981, 

Berdasarkan Peraturan Pemerintah No. 42 tahun 1980 tanggal 15 

Desember 1980, dengan kantor pusat di TanjungEnim, Sumatera Selatan. 

PTBA memiliki 3 pelabuhan batubara yaitu: Pelabuhan Batubara Tarahan 

di Bandar Lampung, Pelabuhan Batubara Kertapati di Palembang 

Sumatera Selatan, dan Pelabuhan Batubara Teluk Bayur di Padang 

Sumatera Barat. 
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PTBA Unit Pelabuhan Tarahan merupakan pelabuhan / dermaga 

terbesar yang dimiliki PT Bukit Asam, Tbk dengan luas areal 55Ha. PTBA 

Unit Pelabuhan Tarahan terletak ±18 km dari Kota Bandar Lampung dan 

±6 km di sebelah selatan Pelabuhan Panjang. Beroprasi sejak tahun 1986 

sebagai Terminal Untuk Kepentingan Sendiri (TUKS), yang pada awalnya 

disiapkan untuk pengapalan batubara hasil produksi Tambang di Tanjung 

Enim dengan tujuan PLTU (Pembangkit Listrik Tenaga Uap) di Suralaya, 

Banten. Pada 27 November 2017, PT Bukit Asam, Tbk menjadi anggota 

Holding BUMN Industri Pertambangan bersama dengan PT Antam dan PT 

Timah dengan induk perusahaan PT Inalum (Persero). Selain itu, PT Bukit 

Asam juga mengalami perubahan nama dari PT Bukit Asam (Persero) Tbk 

menjadi PT Bukit AsamTbk. 

Angkutan batubara dari Tanjung Enim, Sumatera Selatan ke 

Tarahan, Bandar Lampung bekerja sama dengan pihak PT Kereta Api 

Indonesia (KAI) dengan menggunakan Kereta Api Batubara Rangkaian 

Panjang (KA Babaranjang), dengan jarak tempuh ±420 km. Rata-rata 

setiap harinya sembilan belas rangkaian baba ranjang dan setiap 

rangkaiannya sekitar 44-60 gerbong 8 batubara dengan volume 50 ton 

per/gerbong. Penumpukan batubara di Unit Pelabuhan Tarahan 

ditempatkan pada empat Stock Pile dengan kapasitas ratarata 700.000 ton 

dan kapasitas kemampuan laluan 12 juta ton pertahun. 
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Peralatan utama yang dipergunakan untuk aktivatas bongkar muat 

batubara antara lain adalah : RCD (Rotary Car Dumper) ; Ban Berjalan 

(Belt Conveyor); Stacker Reclaimer, Pengisian batubara kekapal tongkang 

(Barge Loading) dan Pencurah batubara ke kapal (Ship Loader). 

Unit Pelabuhan Tarahan memiliki tiga dermaga dengan kedalaman 

laut -17M sd -25M, dan mampu disandari kapal berkapasitas 80.000 DWT 

sd 205.000 DWT. Dermaga ini diperuntukan sebagian besar memenuhi 

kebutuhan Pembangkit Listrik Tenaga Uap (PLTU) Suralaya Provinsi 

Banten dengan menyebrangi laut±100 km. Selain untuk PLTU Suralaya, 

Pelabuhan Tarahan juga melayani domestik dan ekspor ke beberapa 

Negara Asia, seperti: India, China, Japan, Taiwan, Pakistan, Vietnam, serta 

daratan Eropa. 

Untuk mengatasi keterbatasan angkutan batubara dari pusat 

penambangan di Tanjung Enim dengan Kereta Api Babaranjang, PTBA 

Unit Pelabuhan Tarahan telah menyiapkan Dermaga Tongkang Batubara 

dan alat untuk mengisi batubara ke kapal tongkang yaitu Barge Loading 

yang mampu disandari Tongkang 12.000 DWT yang disebut dengan 

Dermaga I. Langkah ini ditempuh sebagai upaya memenuhi komitmen 

pasokan batubara ke PLTU Suralaya, Banten. 

PTBA Unit Pelabuhan Tarahan dalam melakukan operasional sudah 

menggunakan listrik sendiri dengan menggunakan Pembangkit Listrik 

Tenaga Uap 2 x 8 MW yang merupakan milik PTBA yang dikelola oleh 
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anak perusahaan PTBA, yaitu PT BEST (Bukit Energi Servis Terpadu) 

dan sisalistriknyasudahdapatdijualkepada PLN. PTBA Unit 

PelabuhanTarahan juga memasok batubara ke PLTU Tarahan, Lampung 

Selatan untuk memenuhi kebutuhan listrik di Lampung dengan 

menggunakan jalur CHF (Coal Handing Fasility). 

VISI : 

“Menjadi Perusahaan Energi Kelas Dunia Yang Peduli Lingkungan.” 

MISI : 

“Mengelola Sumber Energi Dengan Mengembangkan Kompetensi 

Korporasi Dan Keunggulan Insani Untuk Memberikan Nilai Tambah 

Maksimal Bagi Stakeholders Dan Lingkungan.” 
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Gambar 3.12 

 

3.2.13 PT. Semen Indonesia.Tbk  (SMGR) 

Sejak ditemukannya deposit batu kapur dan tanah liat pada tahun 

1935 sebagai bahan baku semen oleh seorang sarjana Belanda Ir. Van Es 

di Gresik. Selajutnya pada tahun 1950, wakil presiden RI yang pertama, 

Moh Hatta menghimbau kepada pemerintah untuk mendirikan pabrik 

semen di Gresik. Untuk menindak lanjuti hal tersebut maka dilakukan 

penelitian ulang dengan dibantu oleh Dr. F. Leufer dan Dr. A Kreaft dari 
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Jerman, yang akhirnya menyimpulkan bahwa deposit tersebut mampu 

untuk persediaan selama 60 tahun untuk pabrik dengan kapasitas 250.000 

ton/tahun. 

Dari hasil penelitian tersebut, maka dibangun pabrik semen yang 

pertama di Indonesia. Realisasi pembangunan pabrik Semen Indonesia 

oleh pemerintah diserahkan kepada Bank Industri Negara (BIN). Pada 

tanggal 25 Maret 1953, dengan akta notaris Raden Mester Soewardi no. 41 

oleh BIN didirikan NV pabrik Semen Indonesia sebagai badan hokum 

perusahaan itu. Pabrik ini diresmikan oleh presiden Soekarno tanggal 17 

Agustus 1957 dengan kapasitas 250.000 ton/tahun. Proyek diserahkan 

kepada BIN dibantu Bank Exim (USA). Proyek dilaksanakan oleh 

beberapa perusahaan untuk penentuan lokasi dan pembuatan pola pabrik 

dilaksanakan oleh White Engineering dan Mc Donald Engineering, 

sedangkan designnya dilakukan oleh GA Anderson, gambar perencanaan 

oleh HK Fergusoh Company dan kontraktor adalah Marrison Knudsen 

Internasional Co. Inc dan AS. Pabrik ini mengadakan uji coba operasi pada 

awal Maret 1957. Kemudian setelah terbukti bahwa pabrik tersebut dapat 

beroperasi dengan baik, maka sesuai rencana dan kebutuhan, pada tahun 

1966 diadakan perluasan pertama dengan menambah sebuah tanur 

pembatasan (proses basah) beserta unit lainnya yang berkapasitas 125.000 

ton/tahun. Pelaksanaan pekerjaan perluasan yang pertama ini berhasil 

diselesaikan tahun 1961. 
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Pada tahun 1969 PT. Semen Indonesia menjadi BUMN pertama 

yang berubah menjadi PT (Perseroan) yaitu pada tanggal 24 Oktober 1961. 

Perluasan kedua dilaksanakan pada bulan Desember 1970. Perluasan 

tersebut bertujuan untuk meningkatkan kapasitas produksi menjadi 

500.000 ton/tahun dengan menambah tanur pembakaran beserta perangkat 

lainnya. Perluasan ini diresmikan oleh Presiden Soeharto pada tanggal 10 

Juli 1972. 

Pada awal 1976 pabrik ini mengalami perluasan ketiga. Berbeda 

dengan unit pabrik lama yang menggunakan proses basah, perluasan ketiga 

ini membangun unit pabrik baru yang menggunakan proses kering. 

Perluasan ini dengan menambahkan dua buah tanur pembakaran beserta 

perlengkapannya. Setiap tanur pembakaran unit yang baru ini mempunyai 

kapasitas produksi 500000 ton/tahun sehingga total kapasitas Pabrik 

Semen Indonesia menjadi 1.500.000 ton/tahun. Pelaksanaan perluasan 

ketiga ini terselesaikan pada akhir tahun 1978. Pabrik proses kering 

diresmikan pada tanggal 2 Agustus 1979 oleh menteri perindustrian AR. 

Soehot. 

Pada tahun 1990 PT Semen Indonesia (persero), Tbk 

mengembangkan pabrik di Tuban dengan sumber dana dari penjualan 

sahamnya di Semen Cibinong, penjualan saham di bursa serta dana sendiri 

dengan melakukan kerja 7 sama dengan Fuller Internasional. Pada tahun 

1994 pabrik unit 1 di Tuban dengan kapasitas 2,3 juta ton/tahun 
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diresmikan oleh Presiden Soeharto pada tanggal 26 September 1994 

sehingga kapasitas total menjadi 4,1 juta ton/tahun. 

Perluasan terus berlanjut dan dimulai pada awal tahun 1995 dengan 

mendirikan pabrik semen Tuban 2 dengan kapasitas 2,3 juta ton/tahun 

yang merupakan perluasan pabrik semen Indonesia 3/Tuban 1 dan 

terselesaikan pada tahun 1997. Pabrik semen Tuban 2 ini diresmikan oleh 

Presiden Soeharto pada tanggal 17 April 1997 di Cilacap. Dengan 

diresmikannya pabrik Tuban 2 ini maka kapasitasnya menjadi 6,4 juta 

ton/tahun. Ketika proyek pabrik semen Tuban 2 dalam tahap penyelesaian, 

sejak awal tahun 1996 dilaksanakan proyek Pabrik Tuban 3 yang 

diselesaikan pada tahun 1998, sehingga kapasitasnya menjadi 8,7 juta 

ton/tahun. 

Tonggak keberhasilan dari Semen Indonesia adalah tercapainya 

konsolidasi dengan Semen Padang dan Semen Tonasa pada tanggal 15 

September 1995. Dalam tahun yang sama telah berhasil dilakukan 

penawaran umum terbatas saham (Right issue) yang pertama dan hasilnya 

digunakan untuk pengalihan 100% saham milikpemerintah pada Semen 

Padang dan Semen Tonasa berkat kerja sama yang baik antar pegawai 

maka pada tanggal 19 Mei 1996 PT Semen Indonesia (Persero), Tbk 

memperoleh Sertifikat ISO 1992 untuk unit 1 dan 2 di Gresik dan unit 1, 2, 

dan 3 di Tuban, adanya krisis moneter di Indonesia, membuat PT Semen 

Indonesia (Persero), Tbk membuat program Privatisasi. 
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Pada tanggal 17 September 1998, Negara RI melepas kepemilikan 

sahamnya di Perseroan sebesar 14% melalui penawaran terbuka yang 

dimenangkan oleh Cemex S.A. de C.V. sebuah perusahaan semen global 

yang 8 berpusat di Meksiko. Komposisi kepemilikan saham berubah 

menjadi Negara RI 51%, masyarakat 35%, dan Cemex 14%. 

Sejak tanggal 31 Januari 1999 kepemilikan saham PT Semen 

Indonesia (Persero), Tbk berubah di mana pemerintah RI mempunyai 

saham 51,01%, masyarakat 23,46%, dan Cemex 25,53%  

Blue Valley Holding PTE Ltd yang berkantor di Singapura 

merupakan salah satu perusahaan Rajawali Grup pada tanggal 27 Juli 2006 

membeli 24,90% (147.694.848 lembar) saham Semen Indonesia yang 

dimiliki Cemex. Komposisi kepemilikan saham berubah menjadi: 

Pemerintah 51,01%, masyarakat 24,09% dan Blue Valley Holding PTE 

Ltd 24,90%. Seiring dengan pelaksanaan Program Pembelian kembali 

saham perseroan maka komposisi kepemilikan saham pada 31 Desember 

2008 berubah menjadi Negara RI 51,59%, Blue Valley Holding Pte. Ltd 

25,18%, dan masyarakat 23,23%. 

Ruang lingkup kegiatan perseroan dan anak perusahaan meliputi 

berbagai kegiatan industri, namun kegiatan utamanya adalah dalam sektor 

industri semen. Lokasi pabrik berada di Gresik dan Tuban, Jawa Timur, 

Indarung di Sumatera Barat serta Pangkep di Sulawesi Selatan. Hasil 
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produksi Perseroan dan anak perusahaan dipasarkan di dalam dan ke luar 

negeri. 

VISI: 

“Menjadi perusahaan persemenan terkemuka di Indonesia dan Asia 

Tenggara” 

MISI : 

1. Memproduksi, memperdagangkan semen dan produk terkait lainnya 

yang berorientasikan kepuasan konsumen dengan menggunakan teknologi 

ramah lingkungan..  

2. Mewujudkan manajemen berstandar internasional dengan menjunjung 

tinggi etika bisnis dan semangat kebersamaan dan inovatif.  

3. Meningkat keunggulan bersaing, dalam industri semen domestik dan 

internasional.  

4. Memberdayakan dan mensinergikan sumber daya yang dimiliki untuk 

meningkatkan nilai tambah secara berkesinambungan.  

5. Memberikan kontribusi dalam peningkatan para pemangku kepentingan 

(stakeholders). 
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Gambar 3.13 
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3.2.14  PT. Telkom Indonesia.Tbk 

PT. Telekomunikasi Indonesia, Tbk (TELKOM) adalah suatu Badan 

Usaha Milik Negara (BUMN) yang bergerak dalam bidang jasa 

telekomunikasi. PT TELKOM menyediakan sarana dan jasa layanan 

telekomunikasi dan informasi kepada masyarakat luas sampai ke pelosok 

daerah di seluruh Indonesia. Sejarah PT. TELKOM di Indonesia pertama 

kali berawal dari sebuah badan usaha swasta penyediaan layanan pos dan 

telegraf yang didirikan kolonial Belanda pada tahun 1882. Pada tahun 

1905 pemerintah kolonial Belanda mendirikan perusahaan telekomunikasi 

sebanyak tiga puluh delapan perusahaan. Kemudian pada tahun 1906 

pemerintah Hindia Belanda membentuk suatu jawatan Pos, Telegraf dan 

Telepon (Post, Telegraph en Telephone Dienst / PTT). 

Pada tahun 1961 status jawatan diubah menjadi Perusahaan Negara 

Pos dan Telekomunikasi (PN Postel). Kemudian pada tahun 1965 

pemerintah memisahkannya menjadi Perusahan Negara Pos dan Giro (PN 

Pos dan Giro) dan Perusahaan Negara Telekomunikasi (PN 

Telekomunikasi). Pada tahun 1974 Perusahaan Negara Telekomunikasi 

disesuaikan menjadi Perusahaan Umum Telekomunikasi (PERUMTEL) 

yang menyelenggarakan jasa telekomunikasi nasional dan internasional. 

Pada tahun 1980 Indonesia mendirikan suatu badan usaha untuk jasa 

Telekomunikasi Internasional yang bernama PT. Indonesian Satelite 

Corporation (INDOSAT) yang terpisah dari PERUMTEL. Pada tahun 
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1989 pemerintah Indonesia mengeluarkan UU No.3/ 1989 mengenai 

Telekomunikasi, yang isinya tentang peran swasta dalam penyelenggaraan 

Telekomunikasi. Pada tahun 1991 8 PERUMTEL berubah bentuk menjadi 

perusahaan perseroan (Persero) Telekomunikasi Indonesia berdasarkan PP 

No.25/ 1991 sampai sekarang. 

Jenis usaha PT. TELKOM Indonesia, Tbk adalah penyelenggara jasa 

Telekomunikasi dalam negeri dan bidang usaha terkait seperti jasa Sistem 

Telepon Bergerak Sirkuit (STBS) pelanggan, teleks, penyewaan 

transpoder satelit, Very Small Apenture Terminal (VSAT) dan jasa nilai 

tambah tertentu.  

Pada tanggal 1 Juli 1995 organisasi PT. TELKOM Indonesia, Tbk 

mengubah struktur jenis jasa telekomunikasi menjadi tujuh divisi regional 

dan satu divisi network yang keduanya mengelola bidang usaha utama. 

Divisi regional sebagai pengganti struktur WITEL yang memiliki daerah 

teritorial tertentu, namun hanya menyelenggarakan jasa telepon lokal dan 

mendapat bagian dari jasa SLJJ dan SLI. Divisi network 

menyelenggarakan jasa telekomunikasi jarak jauh. 

VISI: 

“To become a leading Telecommunication, Information, Media & 

Edutainment (TIME) Player in the Region”. Yang memiliki arti untuk 

menjadi telekomunikasi terkemuka, informasi, media & edutainment 

pengguna di daerah. 
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MISI : 

1.  Menyediakan informasi publik yang akurat dan dapat 

dipertanggungjawabkan. 

2. Menyediakan layanan informasi publik yang cepat, tepat waktu dan 

sederhana. 

3. Memanfaatkan teknologi informasi dan komunikasi untuk mendukung  

pengelolaan informasi publik. 

Gambar 3.14 
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3.2.15 United Tractors.Tbk  (UNTR) 

United traktors (UT/Perusahaan) adalah distributor peralatan berat 

terbesar dan terkemuka di Indonesia yang menyediakan produk-produk 

dari merek ternama dunia seperti komatsu, UD Trucks, Scania, Bomag, 

Tadano, Dan Komatsu Forest. 

Kami adalah perusahaan dengan sejarah panjang. Didirikan pada 13 

Oktober 1972, UT melaksanakan penawaran umum saham perdana di 

Bursa Efek Jakarta dan bursa efek Surabaya pada 19 september 1989 

menggunakan nama PT United Traktor Tbk (UNTR), dengan PT Astra 

Internasional Tbk sebagai pemegang saham Mayoritas. Penawaran umum 

saham perdana ini menandai komitmen United Traktor untuk menjadi 

perusahaan perusahaan kelas dunia berbasis solusi di bidang alat berat, 

pertambangan dan energi guna memberi manfaat bagi para pemangku 

kepentingan. 

Saat ini jaringan distribusi kami mencakup 19 kantor cabang, 22 

kantor pendukung, dan 11 kantor perwakilan di seluruh penjuru negeri. 

Tidak puas hanya menjadi distributor peralatan berat terbesar di Indonesia, 

perusahaan juga memainkan peran aktif di bidang kontraktor 

penambangan dan baru baru initelah memulai usaha pertambangan batu 

bara. UT menjalankan berbagai bisnisnya melalui tiga unit usaha yaitu 

mesin kontruksi, kontraktor penambangan dan pertambangan. 
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Sejak tahun 1974 sampai sekarang, memasuki pasar global, PT 

Traktor Nusantara telah memberikan yang terbaik yang dapat memberikan 

kepada mitra bisnisnya, dibimbing dalam setiap langkah yang dibutuhkan 

oleh visi "Partner in Progress" berbaris maju dan berkembang bersama-

sama dengan mitra bisnisnya.Traktor Nusantara berkomitmen untuk 

menghasilkan kinerja yang optimal dari perencanaan peralatan,pengiriman, 

operasi dan pemeliharaan, sampai dengan revitalisasi.Saat ini, PT Traktor 

Nusantara terus mengembangkan bisnisnya di DISTRIBUSI, RENTAL 

&KONTRAK, SETELAH PENJUALAN DUKUNGAN, DAN 

PERALATAN BEKAS, untuk keperluan Industri, Pertanian,Power & 

Drive, dan Konstruksi Jalan.Dengan memilih PT Traktor Nusantara, 

konsumen mendapat jaminan akan nilai tambah dalam hallayanan, operasi 

& pemeliharaan pelatihan, lengkap dan akurat pasokan suku cadang 

dankembali, teknisi yang berpengalaman dan jaringan pelayanan yang luas 

Indonesia, menyediakan untuk hasil yang optimal bagi investasi 

konsumen. 

VISI: 

“Menjadi perusahaan kelas dunia berbasis solusi di bidang alat berat, 

pertambangan dan energi, untuk menciptakan manfaat bagi para pemangku 

kepentingan.” 

MISI: 
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1. Bertekad membantu pelanggan meraih keberhasilan melalui pemahaman 

usaha yang komprehensif dan interaksi berkelanjutan. 

2. Menciptakan peluang bagi insan perusahaan untuk dapat meningkatkan 

status sosial dan aktualisasi diri melalui kinerjanya. 

3. Menghasilkan nilai tambah yang berkelanjutan bagi para pemangku 

kepentingan melalui tiga aspek berimbang dalam hal ekonomi, sosial dan 

lingkungan. 

4. Memberi sumbangan yang bermakna bagi kesejahteraan bangsa. 
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Gambar 3.15 

 
 

3.2.16 PT. Unilever Indonesia.Tbk  (UNVR) 

Unilever didirikan dengan nama Lever’s Zeep Febrieken N.V 

menjelang akhir tahun 1933 dan mulai beroperasi sebagai produsen sabun 

sunlaigh(yang terkenal dengan nama cap tangan) dibuan oktober 1934 dan 

sebuah pabrik terletak di Tubagus Angke, Jakarta. 
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Berdirinya unilever merupakan hasil penggabungan Margarin Union 

dari belanda dan Lever Brother dari inggris, nama Unilever diambil dari 

penggalan perusahaan-perusahaan tersebut. Nama Lever brother dan mitra 

kedua bisnisnya dari belanda yaitu Anton Jangens Febrieken N.V dan Van 

Der Bengh Fabrieken N.V dapat dikatakan bapak pendiri Unilever. 

PT. Unilever indonesia merupakan salah satu perusahaan dari 

Unilever group yang didalamnya terdapat perusahaan dari ngara inggris 

dan belanda, berkantor pusat diLondon dan Rotterdam. Perusahaan ini 

memperkerjakan 300.000 pegawai dan beroperasi di 75 negara didunia. 

Sejak berdirinya prusahaan ini hingga tahun 1980, manajemen 

Unilever di indonesia oleh perusahaan yang berlainann yaitu: Lever’s Zeep 

Febrikeken, van der Bengh’s Febrieken, Collibri ddan Archa Oil Miil. 

Namun kemudin asset seluruh perusahaan tersebut di transfer kepada PT. 

Lever Zeep Febrieken dan 57 ketiga perusaan lainnya di likuidisi, kmudian 

kantor pusat mengumumkan bahwa mulai tanggal 1 september 1980, 

keempat perusahaan telah meorganisasikan menjadi satu perusahaan yang 

menggunakan nama PT. Unilever Indonesia yang berkantor pusat di Graha 

Unilever jalan Jendral Gatot Sobroto Kavling 15, Jakarta selatan.  

VISI : 

“Untuk meraih rasa cinta dan penghargaan dari Indonesia dengan 

menyentuh kehidupan setiap orang Indonesia setiap harinya.” 

MISI: 
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1.Kami bekerja untuk membangun masa depan yang lebih baik setiap hari.  

2. Kami membantu orang-orang merasa nyaman, berpenampilan baik dan 

lebih menikmati kehidupan dengan brand dan pelayanan yang baik bagi 

mereka dan bagi orang lain.  

3. Kami menjadi sumber inspirasi orang-orang untuk melakukan hal kecil 

setiap hari yang dapat membuat perbedaan besar bagi dunia.  

4. Kami akan mengembangkan cara baru dalam melakukan bisnis dengan 

tujuan membesarkan perusahaan kami dua kali lipat sambil mengurangi 

dampak lingkungan. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

97 
 

Gambar 3.16 
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BAB  IV 

HASIL  PENELITIAN  DAN  PEMBAHASAN 

4.1  Hasil  Penelitian 

4.1.1  Portofolio  saham  berdasarkan  fama  french  three  factor 

Berdasarkan  fama  french  three  factor  maka  didapat  portofolio  

sebagai  berikut : 

Tabel  4.1 

Portofolio saham berdasarkan fama french three factor 

Tahun  2020 

NO 

  Y X1(RM) X2(SmB) X3(HmL) 

Rf Rt-Rft 
Kode 

Emiten Rm-Rf 
Return 
saham 

Kode 
Emiten Market Cap. 

Return 
saham 

Kode 
Emiten 

BV-
MV 

Return 
saham 

1 -1,01 -1,11 ANTM -2,00 0,1011 BBTN 

     
18.267.750.000.000  0,0207 BBCA 5,7058 0,0043 

2 -1,01 -1,01 ASII -2,00 -0,0006 PTBA 

     
32.373.052.492.500  0,0099 BMRI 2,6296 

-

0,0047 

3 -1,01 -1,01 BBCA -2,00 0,0043 ANTM 

     
46.499.529.740.940  0,1011 SMGR 1,9517 0,0131 

4 -1,01 -1,01 BBNI -2,00 -0,0038 BBNI 

     
57.577.726.814.075  -0,0038 TLKM 1,2184 

-

0,0108 

5 -1,01 -1,01 BBRI -2,00 0,0039 INDF 

     
60.145.921.525.000  -0,0079 BBRI 0,8183 0,0039 

6 -1,01 -1,03 BBTN -2,00 0,0207 KLBF 

     
69.375.180.722.800  -0,0041 BBNI 0,7648 

-

0,0038 

7 -1,01 -1,01 BMRI -2,00 -0,0047 SMGR 

     
73.699.136.000.000  0,0131 ICBP 0,7253 

-

0,0093 

8 -1,01 -1,65 CPIN -2,00 0,6360 UNTR 

     
99.221.594.617.600  0,0239 ASII 0,5961 

-

0,0006 

9 -1,01 -1,00 ICBP -2,00 -0,0093 CPIN 

  
106.996.950.000.000  0,6360 UNTR 0,5655 0,0239 

10 -1,01 -1,00 INDF -2,00 -0,0079 ICBP 

  
111.662.769.100.000  -0,0093 ANTM 0,4095 0,1011 

11 -1,01 -1,01 KLBF -2,00 -0,0041 BMRI 

  
147.583.333.331.225  -0,0047 CPIN 0,3882 0,6360 

12 -1,01 -1,02 PTBA -2,00 0,0099 BBCA 

  
166.914.417.700.000  0,0043 KLBF 0,1708 

-
0,0041 

13 -1,01 -1,02 SMGR -2,00 0,0131 ASII 

  
243.913.407.668.500  -0,0006 INDF 0,1539 

-
0,0079 

14 -1,01 -1,00 TLKM -2,00 -0,0108 UNVR 

  
280.402.500.000.000  -0,0086 PTBA 0,0997 0,0099 

15 -1,01 -1,03 UNTR -2,00 0,0239 TLKM 

  
327.895.936.946.000  -0,0108 UNVR 0,0858 

-
0,0086 

16 -1,01 -1,00 UNVR -2,00 -0,0086 BBRI 

  
514.352.027.700.000  0,0039 BBTN 0,0819 0,0207 
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Pada  tabel  diatas  dapat  dilihat  bahwa  perusahaan  dengan  

market  cap.  terkecil  yaitu  PT.  Bank  Tabungan  Negara.Tbk  dengan  

kapitalisasi  pasar  sebesar Rp18.267.750.000.000  dan  perusahaan  

dengan  kapitalisasi  terbesar  yaitu  PT.  Bank  Rakyat  Indonesia.Tbk  

sebesar  Rp.514.352.027.700.000  dan  perusahaan  dengan  BV-MV  nya  

tertinggi  yaitu  PT.  Bank  Central  Asia.Tbk  sebesar  5,7058  sedangkan  

perusahaan  dengan  BV-MV  nya  terendah  yaitu  PT.  Bank  Tabungan  

Negara.Tbk  sebesar  0,0819. 

Tabel  4.2 

Portofolio saham berdasarkan fama french three factor 

Tahun  2021 

 

Dari  tabel  diatas  dapat  dilihat  bahwa  perusahan  yang  memiliki  

market  cap.  terkecil  yaitu  PT.  Bank  Tabungan  Negara.Tbk  sebesar  

Rp.18.320.700.000.000  sedangkan  perusahaan  dengan  market  cap.  

NO 

  Y X1(RM) X2(SmB) X3(HmL) 

Rf Rt-Rft 
Kode 

Emiten Rm-Rf 

Return 

saham 

Kode 

Emiten Market Cap. 

Return 

saham 

Kode 

Emiten 

BV-

MV 

Return 

saham 

1 2,10 2,08 ANTM -2,00 0,0195 BBTN    18.320.700.000.000  0,0096 BBCA 6,4972 0,0075 

2 2,10 2,10 ASII -2,00 -0,0026 PTBA    31.220.986.567.500  0,0025 BMRI 5,1650 0,0104 

3 2,10 2,09 BBCA -2,00 0,0075 SMGR    43.003.520.000.000  -0,0383 SMGR 2,1715 -0,0383 

4 2,10 2,09 BBNI -2,00 0,0131 ANTM    54.069.220.629.000  0,0195 BBRI 1,8609 0,0012 

5 2,10 2,10 BBRI -2,00 0,0012 INDF    55.536.197.612.500  -0,0056 TLKM 1,7598 0,0186 

6 2,10 2,09 BBTN -2,00 0,0096 BBNI    62.939.215.545.750  0,0131 BBNI 0,7719 0,0131 

7 2,10 2,09 BMRI -2,00 0,0104 KLBF    75.703.322.207.650  0,0092 ICBP 0,7229 -0,0070 

8 2,10 1,38 CPIN -2,00 0,7205 UNTR    82.622.493.262.400  -0,0096 UNTR 0,7079 -0,0096 

9 2,10 2,11 ICBP -2,00 -0,0070 CPIN    97.568.100.000.000  0,7205 ASII 0,5388 -0,0026 

10 2,10 2,11 INDF -2,00 -0,0056 ICBP  101.458.599.600.000  -0,0070 ANTM 0,3854 0,0195 

11 2,10 2,09 KLBF -2,00 0,0092 UNVR  156.796.500.000.000  -0,0447 KLBF 0,2180 0,0092 

12 2,10 2,10 PTBA -2,00 0,0025 BMRI  163.916.666.664.325  0,0104 INDF 0,1391 -0,0056 

13 2,10 2,14 SMGR -2,00 -0,0383 ASII  230.756.252.898.000  -0,0026 BBTN 0,0928 0,0096 

14 2,10 2,08 TLKM -2,00 0,0186 TLKM  400.211.355.064.000  0,0186 UNVR 0,0687 -0,0447 

15 2,10 2,11 UNTR -2,00 -0,0096 BBRI  622.907.496.592.440  0,0012 CPIN 0,0453 0,7205 

16 2,10 2,14 UNVR -2,00 -0,0447 BBCA  899.907.865.000.000  0,0075 PTBA 0,0270 0,0025 
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terbesar  yaitu  PT.  Bank  Central  Asia.Tbk  sebesar  

Rp.899.907.865.000.000  Dan  untuk  BV-MV  tertinggi  yaitu  PT.  

Bank  Central  Asia.Tbk  sebesar  6,4972  sedangkan  untuk  yang  

terendah  yaitu  PT.  Bukit  Asam.Tbk  sebesar  0,0270. 

Tabel  4.3 

Portofolio saham berdasarkan fama french three factor 

Tahun  2022 

NO 

  Y X1(RM) X2(SmB) X3(HmL) 

Rf Rt-Rft 
Kode 

Emiten Rm-Rf 

Return 

saham 

Kode 

Emiten Market Cap. 

Return 

saham 

Kode 

Emiten 

BV-

MV 

Return 

saham 

1 -1,87 -1,87 ANTM -8,50 -0,0005 BBTN         14.296.500.000.000  -0,0183 BMRI 5,6823 0,0311 

2 -1,87 -1,87 ASII -8,50 0,0034 PTBA         42.511.232.632.500  0,8498 BBCA 5,2029 0,6542 

3 -1,87 -2,52 BBCA -8,50 0,6542 SMGR         44.391.376.091.750  -0,0046 SMGR 3,3043 -0,0046 

4 -1,87 -1,90 BBNI -8,50 0,0290 ANTM         47.701.067.977.140  -0,0005 BBRI 1,6921 0,0170 

5 -1,87 -1,89 BBRI -8,50 0,0170 INDF         59.048.368.212.500  0,0063 TLKM 1,5346 -0,0046 

6 -1,87 -1,85 BBTN -8,50 -0,0183 BBNI         86.016.927.912.525  0,0290 ASII 1,1126 0,0034 

7 -1,87 -1,90 BMRI -8,50 0,0311 CPIN         92.648.700.000.000  -0,0026 UNTR 0,7676 0,0177 

8 -1,87 -1,87 CPIN -8,50 -0,0026 UNTR         97.263.273.671.200  0,0177 BBNI 0,6054 0,0290 

9 -1,87 -1,88 ICBP -8,50 0,0148 KLBF         97.969.005.209.900  0,0225 ICBP 0,5866 0,0148 

10 -1,87 -1,88 INDF -8,50 0,0063 ICBP       116.619.080.000.000  0,0148 ANTM 0,4971 -0,0005 

11 -1,87 -1,89 KLBF -8,50 0,0225 UNVR       179.305.000.000.000  0,0138 KLBF 0,2385 0,0225 

12 -1,87 -2,72 PTBA -8,50 0,8498 ASII       230.756.252.898.000  0,0034 INDF 0,1250 0,0063 

13 -1,87 -1,87 SMGR -8,50 -0,0046 BMRI       231.583.333.330.025  0,0311 BBTN 0,1123 -0,0183 

14 -1,87 -1,87 TLKM -8,50 -0,0046 TLKM       371.483.312.250.000  -0,0046 UNVR 0,0465 0,0138 

15 -1,87 -1,89 UNTR -8,50 0,0177 BBRI       748.701.467.923.760  0,0170 CPIN 0,0446 -0,0026 

16 -1,87 -1,88 UNVR -8,50 0,0138 BBCA    1.054.001.677.500.000  0,6542 PTBA 0,0274 0,8498 

 

Dari  tabel  diatas  dapat  dilihat  bahwa  perusahaan  dengan  

market  cap.  terkecil  yaitu  PT.  Bank  Tabungan  Negara.Tbk  sebesar  

Rp.14.296.500.000.000  dan   untuk  perusahaan  dengan  market  cap.  

terbesar  yaitu  PT.  Bank  Central  Asia.Tbk  sebesar  

Rp.1.054.001.677.500.000.  Dan  untuk  BV-MV  nya  yang  tertinggi  
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adalah  PT.  Bank  Mandiri.Tbk  sebesar  5,6823  sedangkan  BV-MV  

nya  yang  terendah  yaitu  PT.  Bukit  Asam.Tbk  sebesar  0,0274.  

4.1.2  Portofolio  Saham  optimal     

Portofolio  saham  optimal  ini  didapat  berdasarkan  S/L  

(Small/Low),  S/M  (Small/Medium),  S/H  (Small/High),  B/L  (Big/Low),  

B/M  (Big/Medium)  dan  B/H  (Big/High).   

Tabel  4.4 

Portofolio  Saham  Optimal  

Tahun 2020-2022 

NO 2020 2021 2022 

1 S/L BBTN S/L BBTN S/L BBTN 

2 S/L PTBA S/L PTBA S/L PTBA 

3 S/L INDF S/L INDF S/L INDF 

4 S/L KLBF S/M ANTM S/L CPIN 

5 S/M ANTM S/M BBNI S/M ANTM 

6 S/M BBNI S/M KLBF S/M BBNI 

7 S/M UNTR S/M UNTR S/M UNTR 

8 S/H SMGR S/H SMGR S/H SMGR 

9 B/L UNVR B/L CPIN B/L UNVR 

10 B/M CPIN B/L UNVR B/M KLBF 

11 B/M ICBP B/M ICBP B/M ICBP 

12 B/M ASII B/M ASII B/M ASII 

13 B/H BMRI B/H BMRI B/H BMRI 

14 B/H BBCA B/H TLKM B/H TLKM 

15 B/H TLKM B/H BBRI B/H BBRI 

16 B/H BBRI B/H BBCA B/H BBCA 
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4.2  Pembahasan 

Fama French Three Factor sebagai pembentuk portofolio saham optimal 

 Dari  hasil  penelitian  diatas  dapat  dilihat  bahwa  Fama French Three 

Factor  dapat  dijadikan  sebagai  alat  penyusun  portofolio  saham  optimal  

yang  pada  penelitian  kali  ini  dengan  menggunakan  sampel  yaitu  

perusahaan  IDX30.  Pada  penelitian  ini  Fama French Three Factor dapat  

membentuk  portofolio  saham  optimal  dengan  mengklasifikasikan  menjadi  

6  (Enam)  kelompok  yaitu  S/L,  S/M,  S/H,  B/L,  B/M,  dan  B/H. 

Perusahaan  dengan  big  market  capitalization  memiliki  beberapa  

keunggulan  dari  perusahaan  yang  small  market  capitalization  adalah  

sebagai  berikut  : 

 Stabilitas  keuangan,  Perusahaan  dengan  market  cap.  yang  besar  

memiliki  arus  kas  yang  stabil  sehingga  lebih  bisa  bertahan  dari  

kondisi  ekonomi  yang  fluktuasi. 

 Akses  kepasar  modal,  Perusahaan  yang  big  market  cap.  lebih  

mudah  untuk  mengeluarkan  obligasi  atau  saham  untuk  

mengumpulkan  dana  guna  ekspansi  usaha  maupun  investasi.   

 Merek  yang  kuat,  perusahaan  denga  kapitalisasi  pasar  yang  besar  

biasanya  memiliki  merek  yang  kuat  dan  diakui  secara  luas  

sehingga  bisa  menarik  banyak  pelanggan. 
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 Diversifikasi  bisnis,  Perusahaan  besar  memiliki  banyak  lini  usaha  

sehingga  bisa  mengurangi  resiko  yang  terkait  dengan  

ketergantungan  pada  satu  pasar  atau  produk. 

 Kekuatan  Negosiasi,  dengan  ukuran  perusahaan  yang  besar  

sehingga  bisa  lebih  kuat  dalam  negosiasi  dengan  para  pemasok  

atau  distributor.  

 Likuiditas  Saham,  perusahaan  yang  besar  itu  lebih  liquid  artinya  

sahamnya  lebih  mudah  dibeli  tanpa  adanya  perbedaan  harga  yang  

besar. 

 Daya  tarik  untuk  investor  institusional,  Perusahaan  dengan  

kapitalisasi besar lebih menarik bagi investor  institusional  seperti  

reksadana  dan  dana  pensiun,  yang  seringkali  berinvestasi  dalam  

saham  yang  likuid dan  stabil. 

Perusahaan  dengan  small  market  capitalization  memiliki  beberapa  

keunggulan  dari  perusahaan  yang  big  market  capitalization  adalah  

sebagai  berikut  : 

 Potensi  pertumbuhan  tinggi,  small  cap  companies  ini  memiliki  

pertumbuhan  yang  masih  tahap  awal  dibandingkan  dengan  

perusahaan  big  market  cap  yang  sudah  mapan  itu. 

 Agility  dan  fleksibilitas,  perusahaan  kecil  lebih  fleksibel  dan  

lebih  sigap  dalam  mengambil  keputusan  yang  stragis,  dan  

perusahaan  dengan  market  cap  kecil  ini  bisa  dengan  cepat  
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beradaptasi  dengan  perubahan  pasar  sehingga  lebih  cepat  dalam  

mengekplorasi  peluang  baru. 

 Valuasi  Menarik, saham  perusahaan  ini  seringkali  dihargai  lebih  

rendah  dibandingkan  dengan  perusahaan  big  market  cap  apalagi  

jika  perusahaanya  kurang  dikenal  sehingga  ini  bisa  memberikan  

valuasi  yang  menarik  dan  menjadi  sasaran  investasi  apalagi  jika  

perusahaan  berhasil  tumbuh. 

 Potensi  menjadi  target  akuisisi,  Perusahaan  kecil  ini  berpotensi  

menjadi  target  akuisisi  oleh  perusahaan  beasar sihingga  bisa  

sangat  menguntungkan  badi  para  pemegang  saham. 

 Lebih  sedikit  persaingan  dipasar  saham,  small  market  cap  ini  

biasanya  kurang  dikenal  sehingga  cenderung  lebih  sedikit  

menghadapi  persaingan  di  pasar  saham  ini  bisa  menjadi  

keuntungan  bagi  investor  individu  agar  bisa  medapatkan  saham  

yang  “Hidden  gems” 

 Inovasi  dan  fokus,  perusahaan  kecil  biasanya  hanya  fokus  pada  

suatu  sektor  atau  industri  tertentu  sehingga  mereka  dapat  

berinovasi  dan  berkembang  serta  bisa  membangun  keunggulan  

kompetitif  yang  kuat. 

 Hubungan  dekat  dengan  pelanggan,  karna  ukuran  perusahaan  

yang  lebih  kecil  perusahaan  ini  sering  memiliki  hubungan  yang  

lebih  dekat  dengan  pelanggan  mereka  yang  memunkinkan  mereka  

bisa  memberikan  layanan  yang  lebih  responsif. 
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Selain  dari  embahasan  tentang  ukurann  perusahaan  berikut  ini  

adalah  bebrapa  keunggulan  dari  perusahaan  yang  memiliki  BV-MV  

yang  tinggi  : 

 Potensi  Undervaluation,  BV-MV  yang  tinggi  ini  menandakan  

bahwa  kemungkinan  perusahaan  tersebut  undervalued  sehingga  ini  

bisa  menjadi  kesempatan  bagi  investor  untuk  membeli  saham  nya  

karna  akan  diharagai  lebih  murah  daripada  nilai  sebenarnya. 

 Margin  keamanan,  saham  yang  BV-MV  nya  tinggi  akan  

memberikan  margin  keamanan  yang  lebih  besar  ini  karena  jika  

saham  perusahaan  dijual  dibawah harga  bukunya  kerugian  yang  

signifikan  sangatlah  kecil 

 Sinyal  Stabilitas  Keuangan, BV/MV  yang  tinggi  sering  kali 

mencerminkan  perusahaan  dengan  aset  bersih  yang  kuat  dan  

beban  utang  yang  rendah.  Ini  menunjukkan  stabilitas  keuangan,  

yang  dapat memberikan  ketenangan  pikiran  bagi  investor,  

terutama  dalam  kondisi pasar  yang  bergejolak. 

 Potensi  deviden  stabil,  perusahaan  dengan  BV-MV  tinggi  ini  

biasa  dapat  melakukan  pembayaran  deviden  yang  stabil  karena  

seringkali  perusahaan  ini  memiliki  aset  yang  cukup 

Selain  BV-MV  yang  tinggi  ada  juga  perusahaan  yang  BV-MV  

nya   medium.  Ada  beberapa  keunggulan  perusahaan  yang  memiliki  

BV-MV  yang  medium,  Adapun  keunggulannya  sebagai  berikut  : 
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 Penilaian wajar,  BV-MV  yang  medium  dinilai  wajar  oleh  pasar  

yang  berarti  harga  saham  nya  dipasar  tidak  terlalu  mahal  ataupun  

terlalu  murah. 

 Potensi  pertumbuhan  dan  stabilitas,  perusahaan  dengan  BV-MV  

yang  medium  ini  memiliki  potensi  untuk  bertumbuh  serta  akan  

bisa  bertahan  dari  resiko  pasar   karna  memiliki  aset  cukup. 

 Menunjukkan  profitabilitas  dan  manajemen  aset  yang  efisien,  

BV-MV  yang  medium  ini  bisa  menunjukan  bahwa  perusahaan  

mampu  mengelola  profitabilitas  dan  assetnya  sehingga  diakui  

oleh  pasar. 

 Mengurangi  Volatilitas,  perusahaan  dengan  BV-MV  yang  rendah  

ini  cenderung  kurang  rentan  terhadap  fluktuasi  harga  saham  yang  

ekstrem  hal  ini  menyebabkan  bisa  memberikan  kestabilan  dalam  

jangka  panjang. 

Selain  BV-MV  yang  tinggi  dan  medium  pastinya  ada  BV-MV  

yang  rendah  (low)  ada  beberapa  keunggulan  dari  BV-MV  yang  rendah.  

Keunggulannya  adalah  sebagai  berikut  : 

 Potensi  Untuk  Rebound,  perusahaan   denagan  BV-MV  yang  

rendah  bisa  jadi  karena  sedang  dalam  sentimen  yang  negatif  

apabila  perusahaan  bisa  melewati  tantangan  itu  nilai  pasar  

sahanya  bisa  pulih  dan  memberikan  keuntungan  bagi  investor 
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 Deviden  yield  yang  menarik,  perusahaan  dengan  BV-MV  yang  

rendah  cenderung  memberikan  deviden  yang  tinggi  aplagi  disaat  

arus  kas  mereka  bagus  ini  dikarenakan  untuk  menarik  para  

investor. 

 Kemungkinan  akuisisi,  perusahaan  BV-MV  rendah  ini  bisa  

menjadi  target  akuisisi  perusahaan  lain  karna  bisa  mendapatkan  

perusahaan  dengan  aset  yang  bernilai  dan  dengan  harga  yang  

rendah,  akuisisi  ini  bisa  meningkatkan  nilai  pasar  saham  yang  

diakuisisi. 

 Fokus  pada  nilai  fundamental,  Perusahaan  dengan  BV-MV  yang  

rendah  seringkali  menjadi  sasaran  oleh  para  investor  yang  fokus  

kepada  value. 

Dari  penjelasan-penjelasan  diatas  sebenarnya  baik  itu  portofolio  

saham  klasifikasi  yang  paling  bagus  adalah  S/H,  S/M,  B/H,  dan  B/M  

dikarenakan  klasifikasi  tersebut  adalah yang  paling  stabil  untuk  jangka  

panjang  maupun  pendek.  Tetapi  sebenarnya  semua  klasifikasi  

portofolio  seperti  S/L  dan  B/L  juga  layak  untuk  menjadi  tujuan  

investasi,  ini  semua  kembali  lagi  pada  cara  dan  orientasi  investor  

dalam  menentukan  investasi  yang  akan  dituju. 
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BAB  V 

KESIMPULAN  DAN  SARAN 

5.1  Kesimpulan  

Pada  tahun  2020,  klasifikasi  portofolio  saham  S/L  ada  4  emiten  

yaitu  BBTN,  PTBA,  INDF,  KLBF.  Untuk  klasifikasi  S/M  ada  3  emiten  

yaitu  ANTM,  BBNI,  UNTR.  Untuk  klasifikasi  S/H  hanya  ada  1  emiten  

yaitu  SMGR.  Klasifikasi  B/L  ada  1  emiten  yaitu  UNVR.  Klasifikasi  

B/M  ada  3  emiten  yaitu  CPIN,  ICBP,  ASII.  Dan  untuk  klasifikasi  B/H  

ada  4  emiten  yaitu  BMRI.  BBCA,  TLKM,  BBRI. 

Pada  tahun  2021,  klasifikasi  portofolio  saham  S/L  ada  3  emiten  

yaitu  BBTN,  PTBA,  INDF.  Untuk  klasifikasi  S/M  ada  4  emiten  yaitu  

ANTM,  BBNI,  KLBF,  UNTR.  Untuk  klasifikasi  S/H  hanya  ada  1  

emiten  yaitu  SMGR.  Klasifikasi  B/L  ada  2  emiten  yaitu  UNVR  dan  

CPIN.  Klasifikasi  B/M  ada  2  emiten  yaitu  ICBP  dan  ASII.  Dan  untuk  

klasifikasi  B/H  ada  4  emiten  yaitu  BMRI.  BBCA,  TLKM,  BBRI 

Pada  tahun  2022,  klasifikasi  portofolio  saham  S/L  ada  4  emiten  

yaitu  BBTN,  PTBA,  INDF,  CPIN.  Untuk  klasifikasi  S/M  ada  3  emiten  

yaitu  ANTM,  BBNI,  UNTR.  Untuk  klasifikasi  S/H  hanya  ada  1  emiten  

yaitu  SMGR.  Klasifikasi  B/L  ada  1  emiten  yaitu  UNVR.  Klasifikasi  

B/M  ada  3  emiten  yaitu  KLBF,  ICBP,  dan  ASII.  Dan  untuk  klasifikasi  

B/H  ada  4  emiten  yaitu  BMRI.  BBCA,  TLKM,  BBRI 
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5.2  Saran 

1. Untuk  peneliti  selanjutnya  agar  dapat  memperluas  sampel  dalam  

penelitiannya. 

2. Demi  perkembangan  ilmu  pengetahuan  diharapkan  selanjutnya  dapat  

meneliti  menggunakan  fama  french  five  factor 

3. Penelitian  ini  diharapkan  dapat  memberikan  informasi  yang  

beranfaat  bagi  investor  dalam  pengambilan  keputusan  yang  akan  

ataupun  yang  sudah  terjun  ke  dunia  pasar  modal. 
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LAMPIRAN 

1. Cara  hitung  market  capitalization   

Market Capitalization 2020 

     
No 

Kode Lembar Saham Harga saham 
Market Capitalization 

Emiten Beredar 2020 2020 

1 ANTM        24.030.764.724  1.935            46.499.529.740.940  

2 BBTN        10.590.000.000  6.025          243.913.407.668.500  

3 PTBA        11.520.659.250  6.770          166.914.417.700.000  

4 UNVR        38.150.000.000  3.088            57.577.726.814.075  

5 INDF          8.780.426.500  4.170          514.352.027.700.000  

6 SMGR          5.931.520.000  1.725            18.267.750.000.000  

7 BBNI        18.648.656.458  3.163          147.583.333.331.225  

8 KLBF        46.875.122.110  6.525          106.996.950.000.000  

9 UNTR          3.730.135.136  9.575          111.662.769.100.000  

10 CPIN        16.398.000.000  6.850            60.145.921.525.000  

11 ICBP        11.661.908.000  1.480            69.375.180.722.800  

12 BBCA        24.655.010.000  2.810            32.373.052.492.500  

13 BMRI        46.666.666.666  12.425            73.699.136.000.000  

14 ASII        40.483.553.140  3.310          327.895.936.946.000  

15 TLKM        99.062.216.600  26.600            99.221.594.617.600  

16 BBRI      123.345.810.000  7.350          280.402.500.000.000  

 

Market Capitalization 2021 

     
No 

Kode Lembar Saham Harga saham 
Market Capitalization 

Emiten Beredar 2021 2021 

1 ANTM      24.030.764.724          2.250        54.069.220.629.000  

2 BBTN      40.483.553.140          5.700     230.756.252.898.000  

3 PTBA    123.275.050.000          7.300     899.907.865.000.000  

4 UNVR      18.648.656.458          3.375        62.939.215.545.750  

5 INDF    151.559.001.604          4.110     622.907.496.592.440  

6 SMGR      10.590.000.000          1.730        18.320.700.000.000  

7 BBNI      46.666.666.666          3.513     163.916.666.664.325  

8 KLBF      16.398.000.000          5.950        97.568.100.000.000  

9 UNTR      11.661.908.000          8.700     101.458.599.600.000  

10 CPIN        8.780.426.500          6.325        55.536.197.612.500  

11 ICBP      46.875.122.110          1.615        75.703.322.207.650  

12 BBCA      11.520.659.250          2.710        31.220.986.567.500  
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13 BMRI        5.931.520.000          7.250        43.003.520.000.000  

14 ASII      99.062.216.600          4.040     400.211.355.064.000  

15 TLKM        3.730.135.136         22.150        82.622.493.262.400  

16 BBRI      38.150.000.000          4.110     156.796.500.000.000  

 

Market Capitalization 2022 

     
No 

Kode Lembar Saham Harga saham 
Market Capitalization 

Emiten Beredar 2022 2022 

1 ANTM        24.030.764.724           1.985         47.701.067.977.140  

2 BBTN        40.483.553.140           5.700       230.756.252.898.000  

3 PTBA      123.275.050.000           8.550    1.054.001.677.500.000  

4 UNVR        18.648.656.458           4.613         86.016.927.912.525  

5 INDF      151.559.001.604           4.940       748.701.467.923.760  

6 SMGR        10.590.000.000           1.350         14.296.500.000.000  

7 BBNI        46.666.666.666           4.963       231.583.333.330.025  

8 KLBF        16.398.000.000           5.650         92.648.700.000.000  

9 UNTR        11.661.908.000         10.000       116.619.080.000.000  

10 CPIN          8.780.426.500           6.725         59.048.368.212.500  

11 ICBP        46.875.122.110           2.090         97.969.005.209.900  

12 BBCA        11.520.659.250           3.690         42.511.232.632.500  

13 BMRI          6.751.540.090           6.575         44.391.376.091.750  

14 ASII        99.062.216.600           3.750       371.483.312.250.000  

15 TLKM          3.730.135.136         26.075         97.263.273.671.200  

16 BBRI        38.150.000.000           4.700       179.305.000.000.000  

 

2. Cara  Hitung  BV-MV 

BV-MV 2020 

   

Dalam Jutaan Rupiah 

NO 
KODE Total Modal Market Cap BV-

MV EMITEN 2020 2020 

1 ANTM      19.039.449     46.499.530  0,4095 

2 BBTN      19.987.845   243.913.408  0,0819 

3 PTBA      16.639.196   166.914.418  0,0997 

4 UNVR        4.937.368     57.577.727  0,0858 

5 INDF      79.138.044   514.352.028  0,1539 

6 SMGR      35.653.335     18.267.750  1,9517 
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BV-MV 2021 

   

Dalam Jutaan Rupiah 

NO 
KODE Total Modal Market Cap BV-

MV EMITEN 2021 2021 

1 ANTM     20.837.080        54.069.221  0,3854 

2 BBTN     21.406.647      230.756.253  0,0928 

3 PTBA     24.253.724      899.907.865  0,0270 

4 UNVR       4.321.269        62.939.216  0,0687 

5 INDF     86.632.111      622.907.497  0,1391 

6 SMGR     39.782.883        18.320.700  2,1715 

7 BBNI   126.519.977      163.916.667  0,7719 

8 KLBF     21.265.877        97.568.100  0,2180 

9 UNTR     71.822.757      101.458.600  0,7079 

10 CPIN     25.149.999      555.361.976  0,0453 

11 ICBP     54.723.863        75.703.322  0,7229 

12 BBCA   202.848.934        31.220.987  6,4972 

13 BMRI   222.111.282        43.003.520  5,1650 

14 ASII   215.615.000      400.211.355  0,5388 

15 TLKM   145.399.000        82.622.493  1,7598 

16 BBRI   291.786.804      156.796.500  1,8609 

 

BV-MV 2022 

 

   

Dalam Jutaan Rupiah 

NO 
KODE Total Modal Market Cap BV-

MV EMITEN 2022 2022 

1 ANTM       23.712.043          47.701.068  0,4971 

2 BBTN       25.909.354        230.756.253  0,1123 

7 BBNI    112.872.199   147.583.333  0,7648 

8 KLBF      18.276.082   106.996.950  0,1708 

9 UNTR      63.147.140   111.662.769  0,5655 

10 CPIN      23.349.683     60.145.922  0,3882 

11 ICBP      50.318.053     69.375.181  0,7253 

12 BBCA    184.714.709     32.373.052  5,7058 

13 BMRI    193.796.083     73.699.136  2,6296 

14 ASII    195.454.000   327.895.937  0,5961 

15 TLKM    120.889.000     99.221.595  1,2184 

16 BBRI    229.466.882   280.402.500  0,8183 
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3 PTBA       28.916.046    1.054.001.678  0,0274 

4 UNVR         3.997.256          86.016.928  0,0465 

5 INDF       93.623.038        748.701.468  0,1250 

6 SMGR       47.239.360          14.296.500  3,3043 

7 BBNI     140.197.662        231.583.333  0,6054 

8 KLBF       22.097.328          92.648.700  0,2385 

9 UNTR       89.513.825        116.619.080  0,7676 

10 CPIN       26.327.214        590.483.682  0,0446 

11 ICBP       57.473.007          97.969.005  0,5866 

12 BBCA     221.181.655          42.511.233  5,2029 

13 BMRI     252.245.455          44.391.376  5,6823 

14 ASII     413.297.000        371.483.312  1,1126 

15 TLKM     149.262.000          97.263.274  1,5346 

16 BBRI     303.395.317        179.305.000  1,6921 

 



LAMPIRAN I :  DATA  IHSG 

1.  DATA  IHSG 

 

   

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

LAMPIRAN II : DATA  HARGA  SAHAM 

 



 

 

 



    

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 



 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 



 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 



 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 



 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 



 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 



 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

LAMPIRAN III : DATA  TOTAL  MODAL  DAN  SAHAM  BEREDAR 

ANTM 
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